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CINQUIÈME  PARTIE 

LA  CIBOULATION  DES  BIOHESSES 


LIVRE  I 

L'ÉCHANGE.  —  LA  VALEUR 

CHAPITRE  PREMIER 

l'échange. —  LE  COMMERCE 

L'échange  est  un  fait  instinctif  dans  l'humanité. 

Les  deux  origines  et  les  deux  principales  causes  actuelles  de  l'échange. 
La  forme  primitive  et  collective  de  l'échange  :  le  troc  de  tribu  à  tribu. 
Description  des  échanges  entre   les  tribus  de  pasteurs  et  les   tribus  de 

cultivateurs.  —  Les  caravanes. 
Évolution  graduelle  de  rechange. 
Types  divers  de  l'échange. 
Le  commerce. 

L'ÉCHANGE   EST   UN    FAIT   INSTINCTIF  DANS  L*nUMANITÉ.    —  NoUS 

avons,  dans  toutes  les  parties  antérieures  de  cet  ouvrage, 
traité  des  nombreux  phénomènes  économiques  de  la  produc- 
tion et  de  la  répartition  des  richesses,  en  ajournant  tout  ce  qui 
concerne  leur  circulation,  ou  leur  transfert  soit  d'une  personne 
à  une  autre,  soit  d'un  groupe  de  personnes  à  un  autre.  Les  phé- 
nomènes économiques  ont  entre  eux  un  enchaînement  si 
étroit  que  toute  étude  successive  et  morcelée  que  Ton  en  fait 
m.  1 
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—  et  ron  ne  peut  se  livrer  à  une  étude  sans  succession  et 
sans  morcellement  —  a  nécessairement  quelque  chose  d'arti- 
ficiel; il  en  résulte  Tajouniement  et  la  suspension  de  certaines 
notions  qui,  dès  le  premier  moment,  seraient  nécessaires  à  la 
complète  intelligence  du  sujet. 

Nous  avons  retardé  jusqu'à  ce  moment  l'examen  du  grand 
phénomène  économique  de  l'échange  et  du  concept  de  la 
valeur;  il  nous  a  paru  que,  en  s'en  tenant  provisoirement  aux 
idées  communes  à  ce  sujet,  le  lecteur  pouvait  suffisamment 
comprendre  les  phénomènes  de  la  production  et  de  la  distri- 
bution des  richesses;  que,  au  contraire,  le  phénomène  de 
l'échange  et  le  concept  de  la  valeur  risquaient  d'être  moins 
intelligibles  si  l'on  n'avait  pas  antérieurement  étudié  tout  ce 
qui  6e  rattache  k  la  production  proprement  dite  et  aux  droits 
des  divers  participants. 

Ce  qui  caractérise,  on  l'a  vu,  la  production  dans  les  sociétés 
civilisées,  c'est  que  la  plupart  des  hommes  produisent  ce 
qu'ils  ne  consommeront  pas  eux-mêmes,  ou  du  moins  bien 
au-delà  des  proportions  de  leur  consommation  personnelle  et 
familiale,  et  qu'ils  se  procurent  par  la  voie  de  l'échange  ou  de 
la  vente  et  de  l'achat,  qui  sont  aujourd'hui  les  procédés  habi- 
tuels de  l'échange,  la  plupart  des  objets  dont  ils  ont  besoin. 
Un  cordonnier  fait  deux  ou  trois  cents  paires  de  bottes  dans 
son  année,  tandis  que  pour  lui  ou  sa  famille  il  n'en  aura  pas 
besoin  de  plus  d'une  douzaine  ou  d'une  douzaine  et  demie. 
Un  petit  propriétaire  produit  sur  son  hectare  de  vignes  50  hec- 
tolitres de  vin,  tandis  que,  avec  sa  femme  et  ses  enfants,  il 
n*en  boira  que  six  ou  sept.  Un  ouvrier  lunetier  passe  sa  vie  à 
faire  des  lunettes  dont,  s'il  a  une  bonne  vue,  il  ne  fera  lui- 
même  aucun  usage  personnel. 

Bien  plus,  il  est  possible  que  le  cordonnier  ne  fasse  que  des 
chaussures  de  luxe  et  qu'il  préfère  acheter  à  un  autre,  pour  lui 
et  sa  famille,  les  souliers  communs  dont  il  use,  et  que  tel 
propriétaire  vigneron  vende  tout  le  vin  qu'il  produit,  se  réser- 
vant d'en  acheter  à  autrui  d'une  autre  qualité  pour  son  usage. 
La  production  en  vue  de  l'échange  a  donc  presque  remplacé 
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dans  les  sociétés  modernes  la  production  directe  en  vue  des 
besoins  du  producteur;  cette  observation  de  Lassalle  est  litté- 
ralement vraie.  Chacun  échange  soit  la  totalité,  soit  la  presque 
totalité  de  sa  production  contre  un  nombre  infini  de  parcelles 
de  la  production  d'une  quantité  d'autres  hommes,  dont  beau- 
coup habitent  à  des  centaines  ou  à  des  milliers  de  lieues 
d'éloignement  et  ignorent  absolument  Texistence  du  consom- 
mateur ultime  de  leurs  produits. 

L'échange  a  de  tout  temps  existé,  mais  dans  des  limites 
plus  ou  moins  étendues.  Il  fut  un  temps  où  la  vieille  notion 
courante  que  «  Ton  échange  le  superflu  de  sa  production 
contre  le  superflu  de  la  production  d'autrui  »  était  assez 
exact.  C'était  au  temps  de  l'organisation  patriarcale.  Chaque 
famille  s'eflbrçait  de  produire  directement  le  plus  grand 
nombre  des  objets  dont  elle  avait  besoin;  elle  consommait  ou 
utilisait  en  nature  la  plus  forte  partie  de  sa  production  ;  elle 
ne  se  procurait  par  voie  d'échange  que  les  rares  articles  que, 
par  des  causes  permanentes  ou  des  causes  accidentelles, 
6lle  n'avait  pas  réussi  ou  n'avait  pas  intérêt  à  élaborer  elle- 
même.  Néanmoins  l'échange  existait,  quoique  infiniment  plus 
borné  qu'aujourd'hui.  La  première  partie  de  cet  ouvrage  a 
montré  comment  la  division  du  travail  a  contribué  et  contribue 
chaque  jour  davantage  à  la  disparition  de  l'ancienne  produc- 
tion patriarcale. 

L'échange  est  un  des  grands  faits  inhérents  à  la  nature  humaine; 
il  a  dû  se  manifester  dès  les  premiers  et  les  jAus  humbles  grou- 
pements  humains.  L'échange  est  un  de  ces  phénomènes  instinctifs, 
produits  par  une  force  mentale  aveugle  et  inconsciente ,  qui 
peuvent  être  considérés  comme  une  des  conditions  essentielles  de 
la  vie  de  Vhomme  et  de  la  vie  sociale.  Il  n'est  aucune  époque  où 
on  ne  le  trouve.  L'échange  est,  comme  le  langage,  comme  Vasso- 
dation^  comme  le  groupement  en  tribus  ou  en  sociétés,  le  résultat 
nécessaire  de  l'ensemble  des  penchants  de  l'homme  et  de  l'action 
de  la  nature.  Personne  n'a  pu  se  dire  l'inventeur  de  l'échange, 
ni  du  langage,  ni  de  l'association.  L'homme  est  né  avec  une  dispo" 
siiion  à  Véchanae  et  la  nature  extérieure  a  fait  de  cette  disposi- 
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tion  un  instrument  de  salut  (Vabord^  de  progrès  indéfini  ensuite, 
pour  Vespèce  humaine. 

Les  DEUX  origines  et  les  deux  principales  causes  ACTUELLES  de 
L^ÉGHANGE.  —  L'échange  a  deux  racines  en  quelque  sorte,  Tune 
qui  est  propre  à  Thomme  lui-môme,  Tautre  qui  tient  à  la  nature 
extérieure  :  à  savoir,  la  diversité  d'aptitudes  productives  des 
différents  hommes  et  la  diversité  d'aptitudes  productives  des  diff't''- 
rents  territoires.  La  diversité  d'aptitude  productive  des  divers 
territoires  et  des  divers  climats  peut,  en  nombre  de  cas,  être 
considérée  comme  un  fait  absolu  ;  la  diversité  d'aptitude  pro- 
ductive des  différents  bommes  n'est  que  relative. 

L'un  des  besoins  impérieux  de  Thomme,  c'est  le  sel  :  or,  il 
y  a  des  pays  que  la  nature  n'a  pas  doués  de  sel,  le  Soudan 
africain,  par  exemple,  et  beaucoup  de  districts  de  Tlnde.  Dès 
qu'ils  se  sont  avisés  de  l'existence  de  salines  en  dehors  de 
leurs  territoires,  les  habitants  du  Soudan  et  ceux  de  ces  dis- 
tricts de  l'Inde  ont  appris  à  offrir  des  denrées  qu'ils  avaient 
en  abondance,  comme  le  bétail  ou  les  grains,  pour  se  procurer 
cette  chose  si  indispensable  pour  eux,  si  rare  pour  eux,  le  sel. 
C'est  là  un  frappant  exemple  de  l'échange,  sous  sa  forme  à  la 
fois  primitive  et  la  plus  impérieuse  ;  mais  il  y  en  a  des  milliers 
du  même  genre.  Ici,  c'est  la  diversité  de  capacité  productive 
des  lieux  qui  a  déterminé  ce  phénomène. 

La  diversité  des  aptitudes  productives  des  hommes  a,  d'autre 
part,  au  sein  même  des  tribus  les  plus  grossières,  constitué 
graduellement  l'échange.  Un  homme  plus  faible  que  les  autres^ 
soit  qu'il  fût  mal  venu  de  naissance,  ou  qu*il  fût  blessé,  atteint 
de  maladie,  ne  valait  guère  pour  la  poursuite  du  gibier  ou 
pour  la  pêche,  dans  une  tribu  de  chasseurs  ou  de  pêcheurs; 
mais  il  pouvait  faire  des  flèches  ou  des  harpons,  ou  réparer  les 
huttes,  ou  transformer  en  vêtements  les  peaux  de  bêtes  sau- 
vages et,  au  retour  des  chasseurs  ou  des  pêcheurs  de  la  tribu, 
il  recevait,  en  échange  de  ces  soins,  sa  part  de  venaison  ou  de 
poisson.  De  ces  humbles  commencements  de  l'échange,  l'ins- 
tinct particulier  qui  le  distingue  de  la  bête  a  graduellement 
conduit  l'homme  à  cette  séparation  des  professions,  cette 
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division  si  détaillée  du  travail,  qui  a  centuplé,  sinon  plus,  la 
capacité  productive  de  Thumanité. 

L'échange  est  le  fait  humain  et  social  par  excellence^  comme 
le  langage  :  les  animaux  n'échangent  pas^  non  plus  qu*il  ne 
ne  parlent.  L'homme  multiplie  de  plus  en  plus  les  échanges; 
ce  qui  chez  lui  était  un  instinct  aveugle,  une  nécessité  inéluc- 
table, mais  bornée,  par  suite  du  manque,  dans  certains  lieux, 
de  produits  naturels  essentiels,  a  fini  par  devenir  un  acte 
réfléchi,  raisonné,  prémédité,  dont  il  s'efforce  d'agrandir  sans 
cesse  la  sphère. 

La  forme  primitive  et  collective  de  l'échange  :  le  troc  de 
TRIBU  A  TRIBU.  —  //  cst  probable  que  rechange  fut  d'abord  col- 
lectif  et  s'effectua  entre  des  tinbus  détenant  des  teiTitoires  à  pro- 
ductions  naturelles  différentes.  Ce  que  nous  avons  dit  plus  haut 
du  manque  de  sel  au  Soudan  et  dans  certaines  parties  de 
rinde  fournit  le  meilleur  exemple  de  cet  échange  embryon- 
naire qui,  aux  débuts,  dut  s'exécuter  collectivement  entre  les 
délégués  d'une  tribu  offrant  du  sel  et  les  délégués  d'une  autre 
tribu  offrant  du  bétail  ou  des  grains.  Ce  qui  était  nécessaire  à 
l'approvisionnement  collectif  de  chacune  de  ces  deux  tribus 
en  cette  nature  de  denrées  s'échangeait  ainsi  en  bloc,  et  ulté- 
rieurement la  répartition  de  la  quantité  obtenue  en  échange 
s'effectuait  au  sein  de  chaque  tribu. 

Les  échanges  entre  les  tribus  nomades  et  pastorales  et  les 
tribus  sédentaires  cultivatrices  sont  déjà  un  des  modes  plus 
perfectionnés,  où  Tappareil  de  l'échange  reste  encore  collectif, 
en  ce  sens  qu'il  prend  la  forme  d'une  caravane  ou  d'un  groupe- 
ment d'échangistes  apparaissant  à  des  époques  régulières, 
mais  où  l'échange  même  est  en  général  individuel.  Quoique 
ces  échanges  entre  les  tribus  pastorales  nomades  et  les  tribus 
sédentaires  cultivatrices  constituent  un  des  phénomènes  les 
plus  importants  des  sociétés  primitives,  il  ne  faut  pas  oublier 
que  l'échange  fut  d'abord  collectif  de  tribu  à  tribu. 

Description  des  échanges  entre  les  tribus  de  pasteurs  et  les 
TRIBUS  DE  cultivateurs.  —  Les  CARAVANES.  —  Lcs  Opérations 
entre  les  groupes  de  nomades  pasteurs  et  les  groupes  de 
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cultivateurs  sédentaires,  s'effectuent  chaque  jour  sous  nos 
yeux.  Nos  officiers  et  nos  fonctionnaires  en  Afrique  ont  pu  les 
étudier  de  trèsjprés;  lefcommandant,  depuis  général,  Colonieu 
nous  en  a  tracé  une  description  très  intéressante.  C'était 
en  1860,  trente  ans  après  notre  débarquement  en  Algérie, 
mais  avant  que  les  chemins  de  fer  et  notre  pénétration  vers 
le  sud  eussent  modifié  dans  une  proportion  appréciable  les 
mœurs  des^habitants  des  hauts  plateaux  du  Sud-Oranais  ou  de 
ceux  des  oasis  du  Sahara. 

Le  commandant  Colonieu  se  joignit  à  la  caravane  des  tribus 
du  cercle  de  Géryville,  qui  vont  chaque  année  faire  leurs 
achats  de  dattes  au  Gourara  et  au  Touat.  Un  goum  de  cent 
cavaliers  de  choix  l'escortait.  La  caravane  comprenait 
15,000  à  16,000  moutons  ,  9,000  à  10,000  chameaux , 
2,200  hommes  à  pied,  1,400  femmes  et  enfants,  220  cavaliers, 
y  compris  ceux  deTescorte.  Les  causes  de  ces  énormes  dépla- 
cements périodiques  pour  les  échanges  dans  les  sociétés  pri- 
mitives sont  diverses  :  la  dispersion  habituelle  des  habitants 
qui  ferait  que  quelques  trafiquants  isolés  se  trouveraient 
dans  l'impossibilité  de  réaliser  des  transactions  suffisantes  ;  la 
recherche  de  garanties  de  sécurité  dans  un  pays  peu  peuplé, 
jouissant  de  peu  de  police  et  où  les  rôdeurs  et  brigands  ont  beau 
jeu  ;  certaines  conditions  aussi  climatériques,  la  caravane  de- 
vant trouver  à  nourrir  ses  bètes  sur  la  route,  ce  qui  n'est  pos- 
sible qu'à  l'automne  et  au  printemps.  Celle  à  laquelle  participa 
le  commandant  Colonieu  partit,  le  20novembre,d'El  AbiodSidi 
Cheikh  à  108  kilomètres  sud  sud-ouest  de  Géry\'ille.Le  parcours 
d'aller  durait  trois  semaines  ou  un  mois  et  l'on  ne  revenait 
qu'en  février.  Dans  les  différentes  oasis  traversées,  on  essayait 
des  échanges.  «  Quand  une  caravane  arrive  dans  une  oasis,  dit 
le  commandant  Colonieu,  le  jour  de  son  arrivée,  elle  s'installe  ; 
si  elle  est  peu  nombreuse,  elle  se  place  dans  le  haouch  de 
l'oasis,  sorte  de  grande  cour  aménagée  à  côté  des  murs  d'en- 
ceinte. Les  deux  à  trois  premiers  jours  se  passent  en  ami- 
tiés, sans  qu'il  soit  question  d'échange»,  chacun  renchéris- 
sant sur  ce  qu'il  possède.   «  Les  gens  de  l'Aouguerout  se 
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«  tinrent  à  l'écart  et  demandèrent  un  prix  très  élevé  de  leurs 
«  dattes,  écrit  le  commandant;  ils  avaient  dans  leurs  haouchs 
«  quelques  caravanes  des  Zoua  de  Géryville  qui,  d'habitude, 
«  s'approvisionnaient  chez  eux.  De  leur  côté,  nos  gens  cotaient 
«  très  haut  leurs  moutons  et  leurs  apports  en  grains,  beurre 
«  et  laine.  Pendant  trois  jours,  les  rares  achats  qui  se  firent 
«  portèrent  sur  les  dattes  de  r ebni  ou  hache f,  destinées  à  nour- 
«  rir  les  moutons,  les  chevaux  et  les  chameaux.  Nos  gens  for- 
«  mulèrent  l'intention  d'égorger  leurs  moutons  et  de  lesman- 
«  ger  plutôt  que  de  les  donner  à  vil  prix  et  de  remporter  leurs 
«  provisions.  Tout  cela  n'était  que  la  comédie  habituelle  en 
«  temps  de  cherté  des  dattes.  »  Puis  les  caravanes  des  Zoua 
étant  parties,  quelques  échanges  se  firent.  Les  djemaa  (con- 
seils municipaux  ou  des  anciens)  se  réunirent  pour  fixer  le  prix 
de  vente.  Du  côté  des  caravanistes,  on  se  concerta  également. 
De  lassitude,  quelques  achats  partiels  importants  amenèrent 
une  entente  générale  et,  en  quelques  jours,  tous  les  achats 
étaient  complets.  Les  premiers  échanges  sont  ceux  des  mou- 
tons vivants,  mais  maigres  et  fatigués,  contre  des  hachef 
(dattes  de  rebut)  destinés  à  nourrir  les  autres  moutons  et  les 
chameaux.  Vient  ensuite  l'échange  des  bonnes  dattes  contre 
les  moutons  bien  portants  ;  c'est  là  la  grosse  affaire  pour  les 
caravanistes.  L'évaluation  des  dattes  se  faisait  en  argent  et 
celle  des  moutons  également.  Après  l'échange  des  moutons, 
vint  celui  des  articles  accessoires,  le  beurre,  le  blé,  l'orge,  les 
fèves  et  la  laine,  toujours  contre  des  dattes.  Pour  deux  ou  trois 
moutons,  suivant  leur  beauté,  on  obtenait  une  charge  de 
dattes,  environ  120  kilogrammes;  les  dattes  étaient  consi- 
sidées  comme  très  chères  cette  année-là. 

On  a  vu  que  pour  les  transactions  on  convertissait  chaque 
denrée  en  argent.  Tantôt  celui-ci  ne  jouait  que  le  rôle  d'un 
instrument  de  comparaison  et  de  numération  {iertium  compa- 
rationisy  tertium  nwneraiioms)  ;  tantôt  effectivement  on  déli- 
vrait de  la  monnaie.  Quelques  jours  avant  le  départ  de  la  cara- 
vane, les  oasiens  offraient  un  nouvel  objet  d'échange,  des 
vêtements  ou  haïks,  dont  les  caravanistes  au  retour  (en  février) 
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sur  les  hauts  plateaux  pouvaient  sentir  le  besoin.  D'autres  ar- 
ticles manufacturés,  des  nattes  grossières  en  feuilles  de  pal- 
miers, des  paniers,  ceux  si  connus  en  Afrique  sous  le  nom  de 
couffins,  des  vases,  entonnoirs,  etc.,  donnaient  encore  lieu  à 
quelques  transactions  ^ 

Ainsi  s'opéraient  les  échanges  dans  les  prolojigements 
encore  contestés  de  l'Afrique  française,  en  1860,  entre  les  no- 
mades Sahariens,  peuple  pasteur,  possédant  une  abondance 
de  troupeaux,  par  conséquent  du  bétail  vivant,  de  la  laine,  du 
beurre,  cultivant  aussi,  à  la  dérobée,  quelques  espaces  chan- 
geants d'où  ils  retirent  de  l'orge  et  quelques  grains,  et  les 
sédentaires  des  oasis  qui  n'ont  à  offrir  qu'un  seul  produit  na- 
turel, la  datte,  mais,  en  outre,  toute  une  variété  d'articles 
manufacturés. 

Nous  avons  décrit  plus  haut,  d'après  Sir  William  Muir,  les 
caravanes  qui  de  la  Mecque  se  rendaient  régulièrement  en  Syrie 
et  en  Egypte  (voir  tome  II,  pages  184  et  185);  les  procédés  du 
trafic  ne  différaient  guère  de  ceux  que  nous  venons  de  relater 
et  qui  se  maintiennent  à  l'heure  présente  dans  le  Sahara. 

Cette  forme  d'appareil  collectif  pour  des  échanges  qui,  cepen- 
dant, s'exécutent  individuellement,  a  été  conservée  longtemps 
môme  entre  nations  ou  groupes  de  nations  civilisées.  C'est 
ainsi  que  commerça  pendant  plusieurs  siècles  l'Espagne  dans 
ses  colonies  d'Amérique  :  «  Pour  faciliter  le  contrôle  et  la 
«  protection  des  navires,  le  commerce  dans  l'Amérique  fut  li- 

«  mité  à  deux  caravanes  régulières Ces  deux  caravanes 

«  maritimes  annuelles  étaient  destinées  l'une  à  la  Nouvelle- 
«  Espagne,  l'autre  aux  provinces  de  l'Amérique  moyenne  et 
«  méridionale.  La  première  s'appelait  la  flotte  et  relâchait  à 
a  Vera-Cruz,  la  seconde  était  connue  sous  le  nom  des  galions 
«  et  allait  à  Porto-Bello  en  faisant  escale  à  Carthagène.  Le 
«  chiffre  des  vaiseaux  qui  composaient  chacune  de  ces  expé- 
«  ditions  variait  de  treize  à  vingt-sept  voiles.  C'était  par 
«  Porto-Bello  que  devait  se  faire  tout  le  commerce  avec  le  Pé- 

*  Nouvelles  géographiques^  6  février  1892,  pages  18  &  24. 
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«  rou  et  le  Chili...  Cette  misérable  petite  ville  malsaine, 
«  presque  inhabitée  le  reste  de  Tannée,  prenait  une  animation 
«  extraordinaire  pendant  les  quarantejoursque  durait  la  foire. 
«  Les  marchands  de  l'Espagne  et  du  Pérou  y  figuraient  comme 
«  deux  compagnies  rivales,  dont  Tune  avait  à  sa  tête  l'amiral 
«  des  galions  et  l'autre  le  gouverneur  de  Panama.  Ces  deux 
«  personnages  se  rencontraient  sur  le  vaisseau  amiral  et 
«  fixaient  les  prix  auxquels  chacun  devait  acheter  chaque 
«  marchandise  *  ». 

Telle  est  la  forme  que  prirent  longtemps  les  échanges  entre 
les  nations  ;  elle  les  restreignait  nécessairement  et  par  la  date 
fixe  de  réchange  et  par  toutes  ces  formalités  imposées,  y  com- 
pris quelquefois  les  maxima  des  prix. 

Si  primitive  que  soit  une  peuplade  il'y  a  toujours  avec  elle 
une  possibilité  d'échange.  Nos  explorateurs  en  Afrique  en  té- 
moignent ;  leurs  longues  files  de  porteurs  humains  n'ont  pas 
d'autre  objet  que  de  leur  assurer  des  vivres  par  le  troc  contre 
quelques  marchandises  européennes.  Des  étoffes,  des  perles, 
des  cauris  (ou  coquilles  d'un  genre  spécial),  voilà  ce  qu'ap- 
portent la  plupart  des  voyageurs  européens.  «  Les  Maudjias 
«  n'ont  pas  besoin  d'avoir  peur,  dit  Casimir  Maistre  à  Tune 
u  des  peuplades  anthoprophages  qu'il  rencontre  aux  environs 
«  du  Chari  ;  qu'ils  portent  aux  b>ancs  des  vivres,  qu'ils  les 
«  accueillent  bien  et  ils  recevront  des  cadeaux...  Notre  mon- 
«  naie  d'échange  la  plus  courante,  pendant  le  voyage,  consis- 
«  tait  en  petites  perles  blanches  de  verre  appelées  bayakas. 
«  Tous  les  jours,  nos  hommes  recevaient  chacun  une  cuillerée 
«  à  café  de  bayakas  ;  avec  cela,  il  devaient  acheter  leurs 
«  vivres  et  quelques-uns  trouvaient  encore  le  moyen  de  faire 
«  des  économies  ou  plutôt  de  s'ofTrir  certaines  douceurs  : 
«  On  peut  juger  par  là  de  la  valeur  des  objets  dans  les  con- 
«  trées  que  nous  devions  traverser  '  » .  Les  articles  de  parure 

*  Voir  notre  ouvrage  :  De  la  Colonisation  chez  les  peuples  modernes, 
\^  édition,  page  27. 

*  Du  Congo  au  Niger  à  travers  V Afrique  Centrale^  par  C.  Maistre,  explo 
rateur.  Paris,  Société  de  Géographie^  1893,  pages  10  à  12. 
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OU  d'ornement  sont  un  des  moyens  d'échange  les  plus 
efficaces  chez  les  peuples  primitifs,  le  besoin  do  s'orner  et 
de  se  parer  étant  inné  à  Thomme  et  devançant  l'éclosion  de  la 
plupart  des  autres  besoins  en  dehors  de  ceux  dont  la  satis- 
faction grossière  est  absolument  indispensable  au  maintien  de 
l'existence. 

ÉVOLUTION  GRADUELLE  DE  l'échange.  —  Au  début,  la  plupart 
des  hommes  n'échangeaient  que  le  superflu  de  leur  production 
directe,  c'est-à-dire  une  très  petite  part  de  ce  qu'ils  produi- 
saient, contre  des  objets  ou  indispensables,  ou  leur  paraissant 
très  désirables  dont  ils  manquaient.  Ils  troquaient  ainsi  le 
dixième,  par  exemple,  ou  le  cinquième  du  produit  de  leur 
chasse  ou  de  leur  poche  contre  quelques  flèches,  ou  quelques 
peaux  préparées  pour  le  vêtement,  ou  contre  la  réparation  de 
leur  hutte,  ou  bien  encore  contre  quelques  plumes,  quelques 
perles  et  autres  objets  de  parure.  La  production  en  vue  de 
l'échange  n'était  alors  qu'occasionnelle  ou  instinctive  ;  elle 
devint  graduellement  consciente,  systématique,  régulière  et 
permanente.  Aujourd'hui  la  généralité  des  hommes  civilisés 
échangent  les  neuf  dixièmes  de  leur  production,  sinon  leur 
production  tout  entière,  contre  la  production  d'autres  hommes 
dont  certains  demeurent  aux  antipodes.  La  blouse  de  l'ou- 
vrier, faite  de  coton  qui  vient  d'Amérique,  est  teinte  avec  de 
l'indigo  qui  vient  de  Tlnde,  son  pantalon  qui  est  souvent  tissé 
avec  de  la  laine  de  la  Plata  ou  du  Cap,  le  café  qu'il  prend  et 
que  le  Brésil  a  produit,  le  sucre  qu'il  y  met  et  qui  peut  arriver 
de  Java,  le  tabac  qu'il  fume  et  qui  provient  du  Maryland,  de 
la  Virginie  ou  des  Philippines,  sont  des  exemples  de  la  com- 
plexité et  de  la  solidarité  des  relations  d'échanges  entre  les 
hommes,  môme  des  classes  les  plus  modestes,  des  deux  hémis- 
phères. 

IJ échange  développe  V échange:  aux  divei*siiés d'aptitudes  entre 
les  hommes  se  joignent  bientôt  y  dès  qu'il  s'est  créé  une  profession 
spéciale  nouvelle,  les  accentuations  que  Vinflucnce  du  milieu,  de 
l'éducation,  de  la  transmission  héréditaire,  produit  dans  ces 
diversités  d'aptitudes  natui^elles  qu'elle  vient  encore  développer. 
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Types  divers  de  l'échange.  —  Les  procédés  de  l'échange 
sont  très  divers  :  on  peut  échanger  un  produit  contre  un  pro- 
duit, par  exemple,  une  livre  de  sel  ou  de  sucre  contre  une, 
deux  ou  quatre  livres  de  blé  ou  d'orge  ;  un  produit  contre 
un  travail,  ainsi  un  quartier  de  venaison  ou  un  panier  de 
poisson  contre  [la  réparation  des  flèches  du  chasseur,  de 
sa  hutte,  des  filets  ou  du  canot  du  pêcheur  ;  un  travail  contre 
un  travail,  la  réparation  d'un  vêtement  contre  celle  d'une 
hutte  ;  un  produit  contre  des  services  personnels  indéterminés  : 
un  chef  de  tribu  ou  un  homme  riche  dans  une  tribu  peut 
assurer  telle  quantité  de  nourriture  et  telle  quantité  de  vête- 
ments à  tel  autre  homme  pauvre,  qui  se  tiendra  toujours  à  sa 
disposition  pour  recevoir  et  exécuter  ses  ordres.  Les  Romains, 
avec  leur  habituelle  précision  juridique,  avaient  classé  les 
échanges  en  quatre  catégories  :  do  ut  des,  do  ut  facias,  facio  ut 
des,  facio  ut  fadas;  ces  catégories  ne  sont  au  nombre  de  quatre 
que  si  l'on  considère  un  seul  des  échangistes  séparément  ;  si, 
au  contraire,  on  regarde  chaque  échange  comme  formant  un 
tout  indissoluble,  on  ne  trouve  que  trois  catégories  :  produit 
contre  produit,  service  contre  service  et  produit  contre  ser- 
vice. 

Si  tels  sont  les  types  principaux,  le  développement,  le  raffi- 
nement et  la  complication  croissante  de  la  civilisation  font 
naître  une  foule  de  modes  divers  et  nouveaux  de  l'échange. 

L'échange  suppose  la  propriété.  Chacun  des  échangistes 
doit  être  propriétaire  de  l'objet  qu'il  offre  en  échange.  Si 
l'échange  est  collectif,  il  suffît  que  chacun  des  groupes  échan- 
gistes possède  collectivement  l'objet  échangé.  Chaque  échan- 
giste ne  peut  conférer  à  l'autre  que  des  droits  égaux  à  ceux 
qu'il  possède  lui-même  sur  l'objet.  Par  exception,  il  advient 
qu'on  admette  la  bonne  foi  de  celui  qui  acquiert  inconsciem- 
ment, dans  un  échange,  un  objet  dérobé,  quand  il  s'est  entouré 
des  renseignements  habituels,  et  cette  bonne  foi  lui  constitue 
un  titre,  tantôt  à  garder  l'objet,  tantôt  k  ne  le  restituer  que 
moyennant  une  indemnité  équivalant  au  prix  qu'il  a  payé.  La 
propriété  reste  toujours  à  la  base  de  l'échange. 
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L'ÉCHANGE  EST  EN  PRINCIPE    UN  CONTRAT   AVANTAGEUX    AUX  DEUX 

ÉCHANGISTES.  —  U échange  est  né  pour  C avantage  mutuel  des 
deux  parties.  On  peut  discuter  dans  certains  cas  quelle  est 
celui  qui  en  retire  Ta vantage  le  plus  considérable.  Stuart  Mill, 
par  exemple,  s'est  livré  sur  ce  point,  en  ce  qui  concerne  le 
commerce  extérieur,  à  des  recherches  d'une  très  grande  sub- 
tilité *.  Il  est  clair  que  l'avantage  peut  être  inégal  pour  chacun 
des  échangistes.  Néanmoins,  dans  l'échange  régulier,  absent 
de  fraude,  d'oppression   ou    d'aveuglement  et  de   légèreté, 
chacun  des  échangistes  doit  réaliser  un  avantage  et  se  trouver 
plus  à  Taise  qu'auparavant.  Quand  on  considère  les  échanges 
en  nature,  c'est-à-dire  le  troc,  cela  va  de  soi.  Celui  qui  aura 
échangé  des  grains  contre  du  sel,  pour  prendre  un  des  exem- 
ples précédents,  devra  se  réjouir  de  son  échange,  parce  qu'il 
avait  une  quantité  de  blé  surabondante  et  que  le  sel  lui  man- 
quait ;  sans  l'échange,  un  de  ses  besoins  principaux,  celui  de 
consommer  du  sel,  n'eût  pu  être  satisfait.  L'autre  partie,  qui  a 
abandonné  son  sel  pour  se  procurer  du  blé,  doit  aussi  tirer 
avantage  de  la  transaction,  puisqu'il  avait  plus  de  sel  qu'il 
n'en  avait  l'usage  et  que  le  blé,  au  contraire,  lui  faisait  défaut. 
Il  était  plus  facile   au  premier  échangiste  de  produire  une 
quantité  donnée  de  blé  que  la  quantité  de  sel  qu'il  a  échangée 
contre  elle  ;  par  contre,  il  était  plus  facile  au  second  échangiste 
de  produire  cette  quantité  de  sel  que  la  quantité  de  blé  contre 
laquelle  il  l'a  troquée.  Dans  une  tribu  de  peuple  chasseur  ou 
pécheur,  l'homme  faible  et  sédentaire,  qui  a  obtenu  un  quar- 
tier de  venaison  ou  un  panier  de  poisson  contre  la  réparation 
d'instruments  de  chasse  ou  de  pêche  ou  contre  la  réparation  de 
huttes  appartenant  aux  chasseurs  et  aux  pêcheurs,  doit  se 
réjouir,  parce  qu'il  s'entend  mieux  à  faire  ces  ouvrages  qu'à 
capturer  le  gibier  ou  le  poisson  ;  et  l'autre  partie,  de  même,  a 
motif  de  satisfaction  dans  l'échange,  parce  qu'elle  est  plus 
habile  ou  a  plus  de  goût  à  tuer  du  gibier  ou  à  prendre  du  pois- 

*  Voir  Stuart  Mill,  Principles  ofPolUical  Ecojiomy,  les  chapitres  intitulés  : 
Of  International  Trade^of  inteimational  values,  psiges  377  à  40ide  l'éditioii 
de  Laugblin. 
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son  qu'à  réparer  des  armes  ou  une  hutte,  ouvrage  qui  lui  est 
pourtant  indispensable. 

En  s'adonnant  à  la  production  des  objets  pour  lesquels  il  a 
le  plus  d*aptitudes  naturelles  ou  de  propension  et  qui  sont  faci- 
lités par  le  milieu  où  il  se  trouve,  et  en  acquérant,  par  la 
voie  de  rechange,  les  autres  articles  dont  il  a  besoin,  Thomme 
augmente,  pour  une  môme  quantité  de  travail  et  de  souci,  ses 
moyens  de  consommer.  De  là,  vient  que  normalement  chacun 
des  échangistes  doit  trouver  avantage  à  réchange  ;  de  là  vient 
aussi  la  fausseté  de  Tancienne  maxime  que  le  profit  de  Tun 
est  la  perte  de  l'autre,  maxime  qui  ne  devrait  avoir  cours 
qu'entre  filous. 

Le  COMMERCE.  —  Le  commerce  nest  que  la  systématisation  de 
réchange;  c'est  la  transformation  des  actes  occasionnels  aux- 
quels se  livraient,  avec  grande  difiiculté,  tous  les  membres 
de  la  société  en  une  fonction  spéciale,  permanente,  qui  est 
dévolue  à  certains  d'entre  eux  et  qui  absorbe  toute  ou  presque 
toute  l'activité  de  ces  derniers.  Le  commerce  fait  profession 
de  s'adonner  uniquement  ou  principalement  à  la  préparation 
et  à  la  réalisation  des  échanges.  Chacun  des  producteurs 
devrait  soustraire  beaucoup  de  temps  à  sa  production  pour 
écouler  ses  marchandises  et  pour  rechercher  non  seulement 
aux  environs,  mais  sur  tous  les  points  du  globe,  les  objets 
dont  il  a  besoin.  La  tâche  môme  peut  devenir  inextricable; 
elle  le  serait  avec  une  production  très  variée  et  très  abon- 
dante. Les  déplacements  que  nous  avons  notés  dans  les  cara- 
vanes soit  anciennes,  soit  contemporaines,  les  incertitudes  et 
la  lenteur  des  échanges  sous  ce  régime  primitif  de  rencontre 
personnelle  du  producteur  d'un  objet  avec  le  producteur  de 
l'autre,  sont  une  entrave  à  tout  développement  de  la  division 
du  travail  et  de  la  spécialisation  des  productions.  De  ces  diffi- 
cultés devait  graduellement  résulter  la  constitution  d'une 
classe  d'hommes  se  proposant  uniquement  jde  comparer  les 
produits  des  différentes  contrées  ou  des  différents  hommes,  de 
rechercher  les  rapports  d'échanges  que  ces  produits  pouvaient 
avoir  entre  eux,  de  préparer,  faciliter  et  faire  aboutir  ces 
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échanges  en  épargnant  une  peine  et  des  embarras  aux  échan- 
gistes, et  en  se  faisant  payer  une  indemnité  pour  ce  service, 
indemnité  très  inférieure  à  la  peine  et  aux  embarras  épargnés; 
dans  ce  cas,  cette  classe  d'hommes  est  ce  que  Ton  appelle 
encore  des  courtiers;  ce  sont  des  fureteurs,  à  la  recherche  de 
tous  les  échanges  qui  présentent  quelque  intérêt  pour  les 
hommes,  des  indicateurs,  des  personnes  qui  dispensent  les 
échangistes  des  déplacements,  des  recherches,  des  incerti- 
tudes et  du  contact  personnel  avec  Tautre  partie.  Le  com- 
merce peut  encore  se  préciser  et  se  spécialiser  davantage  ;  au 
lieu  de  servir  simplement  d'intermédiaire  qui  permette  aux 
parties  de  s'entendre  sans  s'être  cherchées,  sans  se  connaître 
et  sans  avoir  de  contact  direct,  le  commerce  peut  se  substituer 
lui-même  à  l'un  des  échangistes,  encore  indéterminé  et  à 
trouver,  se  charger,  sous  sa  responsabilité  propre,  des  mar- 
chandises d'un  producteur  ou  de  tout  un  groupe  de  produc- 
teurs; il  lui  reste  ensuite  à  se  procurer  à  lui-même  la  contre- 
partie. 

De  toutes  ces  façons,  le  commerce  est  utile  ;  il  systématise 
les  échanges,  les  prépare,  les  régularise  ;  il  dispense  en  grande 
partie  [le  producteur  d'un  des  soucis  qui  le  rendent  le  plus 
anxieux  et  d'une  des  tâches  qui  lui  font  perdre  le  plus  de 
temps.  Nous  renvoyons  le  lecteur  k  l'un  des  précédents  cha- 
pitres de  cet  ouvrage  (tome  !•',  pages  170-175)  pour  la  démons- 
tration détaillée  de  la  productivité,  en  principe,  du  commerce. 
Grâce  à  lui,  à  son  activité,  à  ses  combinaisons,  à  la  prompti- 
tude et  à  la  sûreté  relative  qu'il  donne  aux  transactions,  les 
échanges  peuvent  se  multiplier  à  la  suite  des  progrès  constants 
de  la  division  du  travail. 

Pour  comprendre  la  fonction  du  commerce,  ainsi  que  le 
développement  des  échanges,  il  est  indispensable  d'appro- 
fondir le  concept  qui  est  la  base  de  ces  derniers,  à  savoir  le 
concept  de  valeur. 


CHAPITRE  n 


LE  CONCEPT  DE  VALEUR 


Le  concept  de  valeur  est  le  concept  fondamental  de  Téconomic  politique. 

—  Nombreuses  confusions  à  ce  sujet 
La  valeur  en  usage  et  la  valeur  en   échange.  —  La  valeur  en  usage  est 

une  des  notions  essentielles  de  Téconomie  politique.  —  Son  rôle  dans 

les  relations  humaines. 
La  valeur  porte  non  sur  Tuniversalité  d'une    chose  considérée  comme 

genre,  mais  sur  des  parties  précises  de  cette  chose  ou  sur  des  exem- 
plaires déterminés. 
Influence  sur  la  valeur  de  la  loi  de  satiabilité  des  besoins  et  de  la  loi  de 

variété.  —  Le  degré  final  d'utilité  et  la  valeur  décroissante. 
La  valeur  limite.  —  La  théorie  de  la  moindre  jouissance.  —  Le  classement 

des  besoins  suivant  leur  degré  d'importance  et  le  degré  de  satisfaction 

qulls  ont  reçu.  —  La  substitution  des  besoins  entre  eux  aux  divers 

degrés  de  satisfaction. 
Conséquences  pratiques  résultant  de  la  théorie  de  la  valeur  décroissante. 
La  valeur  est-elle  un  sentiment  ou  un  jugement  ? 
La  valeur  en  échange.  —  L'élément  objectif  de  la  valeur  :  la  difficulté 

d'acquisition. 
Variabilité  de  la  valeur  en  échange. 
L'ensemble  des  valeurs  peut- il  hausser  ou  baisser? 
Les  prétendues  contradictions  de  la  valeur  :  les  sophismes  de  Proudhon* 


Le  CONCEPT  DE  VALEUR  EST  LE  CONCEPT  FONDAMENTAL  EN  ÉCONOMIE 

pouTiQUE.  —  Nombreuses  confusions  a  ce  sujet.  —  Tous  les  éco- 
nomistes tombent  d'accord  sur  la  grande  place  que  tient  le 
concept  de  valeur  dans  l'économie  politique.  Il  faudrait  dire 
aussi  dans  Téconomie  privée.  //  est,  en  quelque  sorte,  le 
concept  fondamental  auquel  se  rattache  Vactivité  des  hommes  et 
qui  la  règle.  Il  occupe  incessamment  l'esprit  du  producteur 
et  Tesprit  du  consommateur.  Cependant,  cette  idée  maîtresse, 
dans  le  sens  le  plus  étendu  du  mot,  reste  pour  la  plupart  des 
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hommes,  ime  notion  confuse,  tenant  presque  autant  du  senti- 
ment instinctif  que  du  jugement  réfléchi. 

Nul  concept  n'a  été  l'objet  de  plus  de  confusion  et  d'erreurs. 
Depuis  quelque  temps,  cependant,  la  notion  de  valeur  est 
devenue  beaucoup  plus  claire  et  plus  précise,  grâce  surtout 
aux  travaux  d'un  économiste  anglais,  Jevons,  et  d*une  école 
récente  qui  s'est  acquis  beaucoup  de  réputation  dans  les  deux 
mondes,  encore  plus  dans  le  nouveau  que  dans  l'ancien, 
l'Ecole  autrichienne,  dont  le  principal  chef  est  M.  Karl  Menger, 
et  qui  compte,  en  outre,  MM.  de  Wieser,  de  Bôhm-Bawerk, 
Sax,  etc.,  comme  représentants.  Cette  école  a  parfois  poussé 
l'analyse  jusqu'à  une  subtilité  excessive  et  il  lui  est  arrivé  de 
tomber  dans  une  sorte  de  scolastique  plus  curieuse  qu'effi- 
cace ;  mais  elle  a  eu,  d'autre  part,  le  mérite,  en  ce  qui  concerne 
notamment  la  valeur,  de  préciser  singulièrement  des  notions 
qui  auparavant  étaient  flottantes  et  indistinctes. 

La  valeur  est  Vimjwrtance  que  nous  attachons  à  la  possession 
ou  à  Vacquisition  des  choses.  Elle  repose  sur  la  nature  de 
l'homme  et  sur  la  propriété  que  les  différents  objets  peuvent 
avoir  de  satisfaire  à  un  désir.  Les  choses  nous  sont  nécessaires 
ou  elles  nous  plaisent,  et  à  l'un  de  ces  titres  nous  les  désirons 
et  les  recherchons;  l'intensité  de  notre  désir  pour  chacun  des 
objets  est  singulièrement  inégale;  aussi  les  objets  qui  nous 
occupent  et  à  la  possession  desquels  nous  attachons  quelque 
importance  ont-ils  une  valeur  des  plus  inégales  pour  nous. 

Les  économistes  français  du  xviii*  siècle  ont  mieux  que 
leurs  contemporains  ou  leurs  successeurs  anglais  immédiats 
discerné  la  nature  de  la  valeur.  Dans  son  écrit  Valeur  et 
Monnaie,  après  l'explication  du  sens  littéral  du  mot  valere, 
Turgot  s'exprime  ainsi  :  v  le  mot  valoir  a  pris  dans  la  langue 
«  française  un  autre  sens  fort  usité,  et  qui,  quoique  différent 
«  de  l'acception  qu'on  donne  dans  le  commerce  à  ce  mot  et  à 
«  celui  de  valeur,  en  est  cependant  la  première  base.  Il 
c(  exprime  cette  bonté  relative  à  nos  besoins  par  laquelle  les 
«  dons  et  les  biens  de  la  nature  sont  regardés  comme  propres 
«  à  nos  jouissances,  à  la  satisfaction  de  nos  désirs.  »  Turgot 
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dit  que  celte  valeur  n'a  «  aucun  rapport  à  la  valeur  commer- 
«  cable  »  et  qu'elle  existe  pour  l'homme  isolé,  que  Thomme 
est  seul  juge  si  un  objet  est  bon  ou  mauvais,  «  propre  à  sa 
jouissance  »  ou  non.  Les  observations  de  Turgot  contiennent 
le  germe  de  tout  ce  qui  concerne  la  notion  de  valeur.  Celle-ci 
est  très  distincte  du  prix;  elle  est  distincte  même  de  réchange; 
elle  est  antérieure  à  V échange  et  la  cause  même  de  V échange. 
C'est  la  valeur  qui  explique  l'échange,  non  l'échange  qui  explique 
la  valeur. 

Sans  doute,  Turgot  pèche  en  ne  parlant  que  des  a  dons  et 
des  biens  de  la  nature  »,  il  s'agit  aussi  de  toutes  les  produc- 
tions des  hommes  ;  mais  il  excelle  en  disant  que  les  choses 
valent,  en  tant  qu^  «  elles  sont  regardées  comme  propres  à 
nos  jouissances,  à  la  satisfaction  de  nos  désirs.  » 

Moins  heureux,  quoique  voulant  exprimer  la  même  idée, 
fut  Condillac  dans  son  livre  sur  le  Commerce  et  le  Gouverne^ 
ment  :  «  La  valeur  des  choses,  dit-il,  est  fondée  sur  leur 
«  utilité  ou,  ce  qui  revient  au  même,  sur  l'usage  que  nous 
«  pouvons  en  faire...  Or,  puisque  la  valeur  des  choses  est 
«  fondée  sur  le  besoin,  il  est  naturel  qu'un  besoin  plus  senti 
«  donne  aux  choses  une  plus  grande  valeur  et  qu'un  besoin 
a  moins  senti  leur  en  donne  une  moindre.  » 

On  ne  peut  dire  que  cette  définition  soit  en  elle-même  fau- 
tive ;  mais  elle  conduit  à  des  idées  inexactes.  Ces  mots  d'uti- 
lité et  de  besoin  ont,  dans  la  langue  vulgaire,  un  sens  étroit 
qui  fait  qu'il  ne  faut  pas  les  employer  ou  du  moins  les 
employer  seuls  dans  la  définition  du  concept  de  la  valeur;  les 
mots  dont  s'est  servi  Turgot  de  jouissances  et  de  désirs  corres- 
pondent beaucoup  mieux,  par  leur  extension  même,  à  la  géné- 
ralité de  ce  phénomène  :  la  valeur. 

Presque  tous  les  économistes  postérieurs  ont  ramené  la 
notion  de  valeur  à  la  notion  d'utilité,  ce  qui  est  doublement 
inexact;  c'était  transformer  la  valeur,  d'un  phénomène  pure- 
ment subjectif  qu'elle  est,  en  un  phénomène  objectif,  la  faire 
résider  en  quelque  sorte  dans  les  choses  et  dans  leur  nature 
propre,  plutôt  que  dans  l'appréciation  de  l'homme, 
m.  2 
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Or,  c'est  celle-ci  qui  est  la  source  de  la  valeur.  La  confor- 
mité à  un  désir  de  V homme  est  le  premier  fondement  de  la  valeur. 

En  second  lieu,  le  mot  d'utilité  implique  pour  la  plupart 
des  hommes  l'idée  d'un  résultat  définitivement  avantageux 
pour  Thomme.  Tout  le  monde  sera  d'accord  qu'un  instrument 
de  travail  est  utile,  qu'une  denrée  alimentaire,  bonne  pour  la 
santé,  est  utile;  tandis  que,  au  contraire,  beaucoup  hésiteront 
à  reconnaître  que  l'usage  exagéré  de  l'absinthe  soit  utile,  que 
des  jouissances  charnelles  poussées  jusqu'à  la  débauche  et 
au  vice  soient  utiles.  Cependant,  l'absinthe,  et  non  seulement 
le  premier  verre  dans  la  journée,  mais  parfois  le  troisième, 
quatrième  ou  cinquième,  a  de  la  valeur  pour  certains  indi- 
vidus; les  moyens  de  se  procurer  certaines  jouissances  char- 
nelles immorales,  excessives  et  préjudiciables  à  la  santé,  ont  de 
la  valeur,  même  une  grande  valeur  pour  certains  hommes  :  c'est 
que  tant  l'absinthe,  que  ces  dernières  jouissances,  correspon- 
dent à  un  désir  d'une  grande  intensité.  Au  point  de  vue  de  la 
valeur,  peu  importe  que  ce  désir  soit  moral,  raisonnable, 
justifiable,  général  même;  il  suffit  qu'il  existe  chez  quelques 
individus,  môme  chez  un  seul,  pour  que  la  valeur  puisse 
naître.  Aussi  importe-t-il  de  ne  pas  employer  en  pareil  cas  le 
mot  d'utilité  qui  est  à  double  entente. 

En  le  faisant,  on  risque  de  tomber  dans  l'erreur  de  M.  Emile  de 
Laveleye  qui  paraissait  enclin  à  ne  considérer  comme  richesse 
ou  comme  objets  ayant  une  valeur  que  ceux  qui  correspon- 
dent à  un  besoin  rationnel  de  l'homme  (voir  tome  I®'  de  cet 
ouvrage,  page  104);  or,  c'est  là  du  pur  arbitraire. 

Étant  donné  que  le  germe  de  la  valeur  est  dans  le  désir  de 
l'homme,  on  peut  considérer  la  valeur  comme  subjective;  on 
verra  plus  loin  comment^  dam  la  plupart  des  cas,  s'y  joint  un 
élément  objectif;  mais  c'est  toujours  le  subjectif  qui  domine. 

Si  la  valeur  représente  ainsi  l'importance  que  nous  atta- 
chons aux  choses,  il  est  une  condition  générale  pour  qu'elle 
se  manifeste,  c'est  que  les  choses  désirées  soient  en  quantité 
limitée  et  ne  s'offrent  pas  d'elles-mêmes  à  nous.  Les  objets  les 
plus  essentiels  à  la  vie  ou  au  bien-être  et  que  la  nature  nous 
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offre  spontanément  en  quantité  dépassant  de  beaucoup  nos 
besoins,  sans  que  nous  ayons  à  nous  en  occuper  ou  à  y  pen- 
ser, sont  pour  nous  sans  valeur  ;  tel  est  le  cas  en  général  de 
Tair  respirable  et  souvent,  dans  les  pays  tempérés  et  à  la  cam- 
pagne, de  Teau  potable.  Ces  biens  nous  étant  offerts  par  la 
nature  qui  va  en  quelque  sorte  au-devant  de  nos  besoins,  au- 
devant  même  de  nos  désirs  et  les  empêche  de  se  former,  sont, 
par  cette  raison,  sans  valeur  actuelle.  Nous  ne  les  désirons 
pas,  nous  n'y  pensons  pas  môme,  parce  que  nous  les  possé- 
dons naturellement.  Néanmoins,  dans  la  correspondance  de 
ce  bien  à  un  besoin  humain,  il  y  a  le  germe  d'une  valeur,  une 
sorte  de  valeur  virtuelle  et  endormie  en  quelque  sorte.  Le 
désir  est  susceptible  de  s'éveiller  relativement  à  ces  objets,  si 
la  nature  cesse  de  nous  les  présenter  d'elle-même  en  grande 
abondance. 

La  limitation  en  quantité  des  objets  par  rapport  à  nos  besoins 
est  ainsi  l'une  des  conditions  de  la  valeur;  c'est  ce  qui  a  in- 
duit tant  d'auteurs  à  faire  résider  la  valeur  dans  la  rareté. 
Cela  n'est  sans  doute  pas  exact,  alors  même  que  l'on  explique- 
rait ce  mot  rareté  en  disant  qu'il  ne  peut  s'entendre  que  de  la 
rareté  relativement  à  nos  besoins  et  à  nos  désirs.  La  valeur 
est  en  nous,  c'est-à-dire  dans  l'importance  que  nous  attachons 
aux  choses  ;  mais  nous  ne  sommes  portés  à  attacher  de  l'im- 
portance qu'à  celles  qui  ne  se  présentent  pas  d'elles-mêmes  à 
nous  et  qui  ne  satisfont  pas  nos  besoins,  non  seulement  sans 
effort,  mais  encore  sans  attention  de  notre  part. 

La  VALEUR  EN  USAGE  ET  LA  VALEUR  EN  ÉCUANGE.  —  La  VALEUR 
EN     USAGE    EST    UNE    DES     NOTIONS    ESSENTIELLES     DE     L'ÉCONOMIE 

pouTiouE. —  Son  rôle  dans  les  relations  humaines.  —  Existe-t-il 
deux  catégories  de  valeurs,  ou  une  seule?  Presque  de  tout 
temps  on  en  a  distingué  deux.  Aristote,  parait-il,  avec  son 
habituelle  pénétration,  les  a  discernées ^  Adam  Smith  fit  de 

'  Nous  empruntons  cette  affirmation  à  M.  Maurice  Block  :  Les  Progrès 
de  la  Science  économique^  tome  1*',  page  III.  IL  se  réfère  à  un  passage  de 
la  Politique  d'Aristote,  livres  W  et  3,  page  30,  traduction  de  Barthélémy 
Saint-IIilaire. 
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même,  non  pas  dans  les  meilleurs  termes,  mais  avec  raison 
au  fond.  Voici,  en  effet,  comment  il  s'exprime  :  a  Des  choses 
«  qui  ont  la  plus  grande  valeur  en  usage  n'ont  souvent  que 
«  peu  ou  point  de  valeur  en  échange  ;  et,  d'autre  part,  celles 
«  qui  ont  la  plus  grande  valeur  en  échange  n'ont  souvent  que 
«  peu  ou  point  de  valeur  en  usage.  Il  n'y  a  rien  de  plus  utile 
«  que  l'eau,  mais  elle  ne  peut  presque  rien  acheter,  à  peine  y 
«  a-t-il  moyen  de  rien  avoir  en  échange.  Un  diamant,  au 
«  contraire,  n'a  presque  aucune  valeur  quant  à  l'usage,  mais 
«  on  trouvera  fréquemment  à  l'échanger  contre  une  très 
«  grande  quantité  de  marchandises  *». 

Ce  passage  contient  beaucoup  d'inexactitudes  :  Smith  y  assi- 
mile la  valeur  en  usage  à  l'utilité,  ce  qui  n'est  pas  exact;  c'est  à 
la  désirabilité  qu'il  faudrait  la  rapporter.  Il  compare  l'eau,  en 
tant  que  genre,  au  diamant,  semblant  mettre  le  diamant,  en  tant 
que  valeur  en  échange  au-dessus  de  l'eau,  tandis  qu'il  ne  se- 
rait pas  difficile  de  prouver  que  l'humanité  paie  beaucoup  plus 
pour  avoir  de  l'eau,  soit  de  l'eau  potable,  soit  de  l'eau  d'irri- 
gation^ soit  de  l'eau  comme  force  motrice  ou  comme  moyen 
de  circulation,  soit  de  l'eau  pour  tous  autres  usages,  qu'elle  ne 
paie  pour  la  totalité  des  diamants  existants.  La  comparaison 
devrait  s'établir  entre  telle  ou  telle  quantité  d'eau  et  tel  ou  tel 
diamant  de  tel  poids  ou  do  telle  qualité.  L'eau,  dans  un  grand 
nombre  de  cas,  n'a  aucune  valeur  parce  qu'elle  s'offre  d'elle- 
même  en  telle  quantité  qu'elle  prévient  nos  désirs  et  ne  les 
laisse  même  pas  se  former  et  se  manifester  ;  mais  dans  nom- 
bre de  cas  on  fait,  pour  s'en  assurer  un  approvisionnement 
permanent,  des  sacrifices,  c'est-à-dire  qu'on  donne  une  valeur 
en  échange,  très  supérieure  à  celle  que  l'on  abandonne  pour 
s'assurer  la  provision  d'assez  beaux  diamants. 

Quoiqu'il  en  soit  de  ces  inexactitudes,  sur  lesquelles  nous 
reviendrons,  Adam  Smith  a  eu  parfaitement  raison  de  distin- 
guer  la  valeur  en  usage  et  la  valeur  en  échange.  La  plupart 
des  écrivains  postérieurs  ont  abandonné  la  première  et  n'ont 

1  Smith  :  Richesse  des  Nations^  livre  !•',  chapitre  IV. 
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voulu  considérer  que  la  seconde  Ils  aimaient  mieux  pour  la 
valeur  en  usage  employer  le  mot  d'utilité,  Texistence  de  deux 
valeurs  de  conditions  différentes,  quoique  ayant  une  base 
commune,  leur  paraissant  prêter  à  confusion.  Ceux  qui  ne 
veulent  voir  que  la  valeur  en  échange  sont  assez  disposés  à 
mettre  la  valeur  dans  les  choses  elles-mêmes  et  à  accréditer 
cette  opinion  qu'il  y  a,  comme  le  dit  souvent  le  vulgaire,  une 
«  valeur  intrinsèque  ».  Aucun  économiste  ne  tombe  dans  cette 
erreur;  même  ceux  qui  ont rejetéTexpressiondevaleur d'usage, 
qui  l'ont  proscrite  comme  prêtant  h  équivoque,  reconnaissent 
que  la  valeur  est  subjective,  qu'elle  dépend  de  l'esprit  de 
l'homme.  Say,  l'un  de  ceux  qui  ne  veulent  voir  que  la  valeur 
en  échange,  écrit  :  «  Cependant,  la  valeur  est  une  qualité  pu- 
ce rement  morale  et  qui  parait  dépendre  de  la  volonté  fugitive 
«  et  changeante  des  hommes  ^  ».  L'expression  est  ici  beaucoup 
trop  flottante  et  peu  exacte  ;  mais,  au  fond,  Say  reconnaît  que 
Il  valeur  dépend  soit  du  sentiment,  soit  du  jugement  humain- 
Bien  plus  explicite  est  un  écrivain  ingénieux,  souvent  para- 
doxal, qui  veut  réduire  l'économie  politique  à  la  science  de 
réchange,  Mac  Leod,  quand  il  dit:  «  Value,  like  colour  and  sound, 
exists  onlij  in  the  human  mind.  There  is  neither  colour  nor  sound, 
nor  value  in  nature,  To  say  a  ihing  is  useful  is  entirely  the  re- 
sultof  a  certain  state  of  mind  *;  la  valeur,  comme  la  couleur  et 
comme  le  son,  existe  seulement  dans  l'esprit  de  l'homme. 
II  n'y  a  ni  couleur,  ni  son,  ni  valeur  dans  la  nature.  Dire 
qu'une  chose  est  utile  c'est  entièrement  le  résultat  d'un  cer- 
tain état  d'esprit.  »  C'est  presque  la  façon  de  s'exprimer  de  la 
nouvelle  et  célèbre  Ëcole  autrichienne,  qui,  ainsi  que  nous 
l'avons  dit  plus  haut  (voir  tome  P"*  page  79,  note  i),  tend  à  ne 
voir  dans  Téconomie  politique  que  de  la  psychologie  appli- 
quée et  dans  la  valeur  qu'un  état  d'âme,  Seelenvorgang^  ainsi 
que  le  dit  l'un  de  ses  représentants  récents,  M.  Emile  Sax, 
professeur  à  l'Université  de  Prague. 
Tandis  que  les  économistes  anglais  et  français  de  la  pre- 

*  Cours  d'Économie  politique^  tome  I«',  page  9. 

>  Principies  of  Economical  Philosophy,  !•  édition,  321 . 
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miére  partie  de  ce  siècle  ne  voulaient  considérer  que  la  valeur 
en  échange  et  proscrivaient  le  terme  de  valeur  en  usage,  il  est 
advenu  que  nombre  d'écrivains  autrichiens  et  allemands  con- 
temporains seraient  disposés  à  abandonner  la  formule  de 
valeur  en  échange  et  k  tout  ramener  à  la  valeur  en  usage. 

Il  y  a  excès  dans  Tun  et  l'autre  cas  ;  les  deux  valeurs  exis- 
tent réellement,  ayant  le  même  fondement  qui  est  la  conformité 
avec  un  désir  de  l'homme,  mais  s^offrant  dans  des  conditions  très 
différentes  qui  font  qu'il  y  a  le  plus  haut  intérêt  à  les  distinguer. 

Il  y  a  une  valeur  en  usage,  qui  est  très  distincte  de  la  valeur 
en  échange,  antérieure  à  celle-ci  et  qui,  d'ailleurs,  explique 
seule  celle-ci.  Si  la  valeur  en  usage  n'était  pas  distincte  de 
la  valeur  en  échange  et  antérieure  à  elle^  l'échange  lui-même 
serait  une  opération  incompréhensible,  un  acte  indifférent,  par 
conséquent  n'atjant  aucune  raison  d'être.  On  a  vu,  en  effet,  que 
normalement  dans  l'échange,  on  troque  des  valeurs  égales;  il 
en  est  ainsi  toutes  les  fois  qu'il  n'y  a  pas  fraude  ou  contrainte. 
Or,  quel  intérêt  peut-il  y  avoir  pour  chacun  des  échangistes  à 
troquer  des  valeurs  égales  et  à  se  retrouver,  après  l'acte 
d'échange,  possédant  exactement  la  môme  valeur  qu'aupara- 
vant? L'intérêt  n'apparaît  pas;  l'échange  serait  ainsi  une  sorte 
de  tautologie,  un  acte  neutre,  laissant  chacun  des  échangistes 
à  leur  point  de  départ.  Il  n'en  est  pas  ainsi,  cependant;  chacun 
des  échangistes  normalement  doit  tirer  un  avantage  de 
l'échange,  y  gagner  d'une  certaine  façon  :  cela  n'est  explicable 
que  par  l'existence  de  la  valeur  d'usage  en  dehors  même  de  la 
valeur  d'échange.  Chaque  échangiste  troque  bien  une  valeur 
d'échange  égale  contre  une  valeur  d'échange  égale,  mais  la 
valeur  d'usage  qu'a  pour  lui  l'objet  qu'il  acquiert  est  supé- 
rieure à  la  valeur  d'usage  qu'a  pour  lui  l'objet  qu'il  cède. 
Quand  un  homme  qui  a  un  grand  nombre  de  chevaux  et  ne 
possède  pas  d'avoine  en  cède  un  contre  une  certaine  quantité 
d'avoine,  l'avoine  qu'il  acquiert  a  pour  lui  une  valeur  d'usage 
plus  grande  que  le  cheval  qu'il  cède  ;  réciproquement,  celui 
qui,  ayant  beaucoup  d'avoine  et  peu  ou  point  de  chevaux,  cède 
une  certaine  quantité  de  la  première  denrée  pour  se  procurer 
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un  cheval  juge  que,  pour  lui,  ce  cheval  a  une  valeur  d*usage 
plus  grande  que  la  quantité  d'avoine  dont  il  se  dessaisit. 

Dans  chaque  échange,  aussi  bien  dans  les  plus  compliqués, 
dans  ceux  qui  s'efTectuent  au  moyen  de  la  monnaie,  que  dans 
celui  tout  primitif  qui  vient  d'être  cité,  les  deux  échangistes  tro- 
quent bien  des  valeurs  d^échange  égales,  mais  chacun  d'eux 
acquiert  ou  pense  acquérir  un  objet  qui  a  pour  lui  une  valeur 
d^usage  plus  grande  que  n'en  a  pour  lui  l'objet  qu'il  cède.  Alors 
l'échange  a  une  raison  d'être,  et  régulièrement  l'échange,  tout  en 
laissant  chacun  des  échangistes  dans  la  même  situation  au  point 
de  vue  des  valeurs  d'échange,  doit  modifier  avantageusement  la 
situation  de  chacun  d'eux  au  point  de  vue  des  valeurs  d'usage. 

Ce  n'est  pas  seulement  au  point  de  vue  philosophique  que 
le  concept  de  la  valeur  en  usage,  distincte  de  la  valeur  en 
échange  et  antérieure  à  elle,  est  absolument  indispensable 
pour  Tintelligence  de  l'échange  lui-même,  il  existe^  en  outre, 
un  certain  nombre  de  transactions  dans  la  vie  pratique  où  la 
valeur  en  usage  joue  un  grand  rôle,  indépendamment  de  la 
valeur  en  échange.  Nous  n'en  voulons  d'autre  preuve  que  ce 
qui  se  passe  fréquemment  pour  les  assurances.  Vous  possédez 
dans  un  bien  rural  un  château  ou  une  maison  de  campagne; 
ce  château  ou  cette  maison  n'ont,  séparés  de  tout  le  terrain  qui 
leur  attient,  qu'une  valeur  en  échange  insignifiante  ou  très  faible. 
On  sait  que  c'est  le  cas  général  pour  l'immense  majorité  des 
propriétés  rurales,  du  moins  de  celles  qui  ne  sont  pas  dans  la 
banlieue  ou  à  proximité  des  villes  ;  on  achète  la  terre  pour  son 
revenu,  et  la  maison  d'habitation  ne  lui  communique  guère  un 
excédent  de  valeur  que  de  10,000  ou  20,000  ou  40,000  francs. 
Néanmoins,  dans  la  plupart  des  cas  aussi,  vous  faites  assurer 
cette  habitation  pour  80,000  ou  100,000  francs  ou  davantage; 
vous  ne  seriez  certainement  pas,  en  ce  qui  concerne  les  valeurs 
en  échange,  appauvri  de  cette  somme,  si  l'habitation  brûlait. 
Mais  c'est  la  valeur  en  usage  que  vous  assurez;  sinon  la 
pleine  valeur  en  usage,  du  moins  tout  ce  que  les  règles  en 
fait  d'assurances  vous  permettent  de  mettre  ainsi  à  Tabri.  Vous 
seriez  troublé  dans  votre  vie  si  cette  habitation  brûlait  ;  vous 
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pourriez  sans  doute,  en  vendant  la  propriété  dépourvue  de 
cette  construction  de  maître  et  en  en  achetant  une  autre  qui  en 
fût  munie,  trouver  une  compensation  avec  une  indemnité  bien 
moindre  que  celle  pour  laquelle  vous  vous  êtes  assuré,  mais 
il  faudrait  vous  déplacer,  aller  à  quelque  distance,  peut-être 
à  beaucoup  de  distance  ;  ce  serait  pour  vous  un  grand  sacri- 
fice moral.  Vous  préférez  vous  en  mettre  à  Tabri  en  payant 
une  prime  d'assurance  plus  élevée,  qui  vous  assure  les  moyens 
de  réédifier  dans  les  mêmes  lieux  une  habitation  à  peu  près 
analogue  à  celle  que  le  feu  aura  dévorée. 

Il  en  est  de  môme  pour  le  mobilier;  vous  avez  des  meubles 
ayant  déjà  servi  et  qui  sont  loin  d'avoir  la  valeur  en  échange 
que  vous  leur  attribuez  dans  votre  police  d'assurance.  Vous 
assurez  pour  20,000  francs  ou  pour  30,000  ou  pour  40,000  un 
mobilier  qui,  mis  à  l'encan,  ne  réaliserait  pas,  selon  toutes 
les  vraisemblances,  une  valeur  de  la  moitié  ou  du  tiers.  Mais 
s'il  brûlait,  vous  ne  voudriez  pas  remplacer  ce  mobilier  ayant 
servi  par  un  mobilier  d'occasion  strictement  équivalent.  Vous 
consentez  à  vous  contenter  de  meubles  de  famille  qui  ne  sont 
pas  de  première  fraîcheur,  ni  complètement  à  la  mode  du 
jour;  mais  vous  ne  vous  résigneriez  pas,  s'ils  brûlaient,  à  les 
remplacer  par  des  meubles  d'occasion  de  même  nature.  Aussi, 
•dans  le  contrat  d'assurance,  vous  forcez,  autant  qu'on  vous  le 
permet,  l'estimation  de  ces  meubles  médiocres,  vous  dépassez 
sensiblement  la  valeur  en  échange  qu'ils  peuvent  avoir  et 
vous  vous  rapprochez  autant  que  possible  de  la  valeur  en  usage. 

Ainsi,  la  valeur  en  usage,  dans  un  certain  nombre  d'opéra- 
tions économiques  et  financières,  notamment  dans  les  assu- 
rances, joue  un  rôle  incontestable.  Il  est  donc  indispensable 
de  lui  maintenir  sa  place  en  économie  politique. 

Il  ne  l'est  pas  moins  de  conserver  la  valeur  en  échange  qui, 
dans  les  phénomènes  de  la  vie  sociale,  constitue  la  manifestation 
la  plus  habituelle  de  la  valeur,  La  valeur  en  usage  est  l'impor- 
tance qu'une  personne  attache  à  la  possession  d'un  objet  déter- 
miné; cette  valeur  représente  la  quantité  d'autres  objets  quune 
pe7*sonne  serait  disposée  à   abandonner  pour   l'acquisition  de 
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V objet  précis  qu'elle  a  en  vue,  La  valeur  en  échange  est  la  faculté 
qu'a  réellement  un  objet  de  s'échanger  contre  une  certaine  quan- 
tité d'autres  objets.  La  valeur  en  usage  est  uniquement  subjec- 
tive, la  valeur  en  échange  comporte  le  concours  d'au  moins  deux 
volontés,  et  elle  renferme  en  général  wn  élément  objectif,  dont  il 
sera  question  plus  loin. 

La  valeur  existe  non  seulement  pour  une  société  ou  pour 
un  groupe  d'individus,  mais  même  pour  un  individu  isolé. 
Robinson,  qui  est  le  type  de  Thomme  séquestré  de  tout  contact 
avec  ses  semblables  et  ayant  une  exploitation,  une  économie 
wirthschafty  comme  disent  les  Allemands,  absolument  auto- 
nome^ n'était  pas  étranger  à  l'idée  de  valeur.  Celle-ci  se  pré- 
sentait à  chaque  instant  à  son  esprit.  Il  comparait  ses  besoins 
et  ses  désirs  entre  eux  et  jugeait  auquel,  avec  son  activité 
nécessairement  limitée,  il  devait  donner  la  priorité;  il  rappro- 
chait aussi  les  divers  moyens  de  satisfaire  celui  de  ses  besoins 
ou  de  ses  désirs  qu'il  considérait  comme  le  plus  urgent,  et  il 
se  prononçait  sur  le  choix  de  ces  moyens.  Ainsi  la  valeur  en 
usage  existait  pleinement  pour  lui  et  déterminait  tous  ses 
actes;  on  pouvait  môme  dire  qu'il  y  avait  presque,  môme  chez 
cet  homme  isolé,  un  germe  de  la  valeur  en  échange.  Supposons 
qu'il  fût  dans  une  barque  trop  chargée  et  obligé  de  jeter  du 
lest,  par  conséquent  de  comparer  entre  eux  les  divers  objets 
de  sa  cargaison  afin  de  sacrifier  celui  dont  la  perte  lui  serait 
le  moins  sensible,  on  peut  dire  qu'il  achetait,  en  quelque 
sorte,  la  conservation  des  objets  qu'il  gardait  par  la  perte  de 
ceux  qu'il  jetait  à  la  mer. 

Le  jugement  ou  tout  au  moins  le  sentiment  de  la  valeur  est 
à  la  racine  de  toute  l'activité  économique  de  l'homme.  La 
valeur  en  usage  est  le  but  que  V on  poursuit  ;  la  valeur  en  échange 
eêt  le  moyen  dont  on  se  sert, 

La  valeur  PORTE  NON  SUR  L' UNIVERSALITÉ  d'uNE  CHOSE  CONSI- 
DÉRÉE COMME  GENRE,  MAIS  SUR  DES  PARTIES  PRÉCISES  DE  CETTE  CHOSE 

OU  SUR  DES  EXEMPLAIRES  DÉTERMINÉS.  —  La  valeur  cst  un  Ordre  de 
préférence,  une  sorte  de  classement  que  l'homme  établit  entre  les 
différents  objets  avec  lesquels  il  est  en  rapport  et  auxquels  il 


26  TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  dVxONOMIE  POLITIQUE 

attache  de  Vimportance.  Chaque  individu  décide  qu'il  aime 
mieux  telle  quantité  d'objets  que  telle  quantité  d'autres.  La 
valeur  est  donc  un  rapport  de  proportion  que  Ton  établit 
entre  des  objets  ou  des  jouissances  d'une  nature  et  des  objets 
ou  des  jouissances  d'une  autre  nature.  Elle  n'a  par  conséquent 
rien  d'absolu;  elle  est  une  simple  relation.  Il  n'y  a  pas  de  valeur 
en  soi  ;  il  n'y  a  de  valeur  que  d'un  objet  par  rapport  à  d'autres. 
Toute  valeur  implique  une  comparaison. 

Il  est  important  de  remarquer  ici  que  cette  comparaison  porte 
toujours  sur  des  objets  déterminés^  qui  sont  acquis  ou  dont 
V acquisition  est  recherchée,  sur  des  quantités  distinctes  en  un 
mot,  non  sur  des  choses  considérées  dans  leur  universalité  et 
cbmme  genre, 

Adam  Smith,  dans  le  passage  cité  plus  haut  (page  20),  dit 
que  l'eau  vaut  moins  que  le  diamant;  un  autre  dira  que 
l'or  vaut  mieux  que  le  fer,  et  les  esprits  superficiels  repro- 
cheront à  l'humanité  ou  à  l'ordre  social  un  classement  qui 
leur  paraît  contraire  à  tout  bon  sens. 

Ces  façons  de  parler  :  l'or  vaut  plus  que  le  fer,  l'eau  vaut 
moins  que  le  diamant,  peuvent,  sans  doute,  n'avoir  aucun 
inconvénient  dans  le  langage  courant  ;on  entend  bien  que  l'on 
veut  dire  qu  un  kilogramme  d'or  vaut  plus  qu'un  kilogramme 
de  fer,  et  qu'un  diamant  vaut  plus  qu'un  verre  d'eau  ou  qu'une 
tonne  d'eau.  Si  intelligibles  qu'elles  soient,  ces  locutions 
vulgaires  n'en  sont  pas  moins  inexactes. 

Jamais  le  genre  humain,  ni  aucun  homme  en  particulier, 
n'a,  en  établissant  les  valeurs,  entendu  comparer  la  généra- 
lité de  l'eau  existant  dans  l'univers  à  la  généralité  des  diamants 
qui  s'y  trouvent,  ni  la  généralité  du  fer  qui  est  dans  la  planète 
à  la  généralité  de  l'or  qu'on  en  peut  extraire.  Ce  ne  sont  pas 
ces  choses  considérées  comme  genres,  l'or,  le  fer,  Teau,  Ifi 
diamant,  qui  sont  l'objet  de  ces  déterminations  prenant  la 
manifestation  de  valeur.  Ce  sont  les  parties  de  ces  choses  :  telle 
quantité  d'or  ou  telle  quantité  de  fer  dans  l'état  présent  d'ap- 
provisionnement de  tel  marché  en  l'une  et  l'autre  de  ces 
denrées;  de  môme  telle  quantité  d'eau  et  tel  diamant,  toujours 
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dans  Tétat  présent  d'approvisionnement  de  l'un  et  [de  Tautre 
objet. 

Quand  on  dit  que  le  blé  vaut  16  ou  17  francs  le  quintal, 
cela  signifie  simplement  que  les  quantités  de  blé  qui  se  sont 
offertes  sur  le  marché  ou  celles  dont  on  prévoit  l'offre,  les 
siocksen  vue,  comme  on  dit  en  langage  commercial,  se  sont 
vendus  ou  ont  de  grandes  probabilités  de  se  vendre  16  à 
17  francs  ;  mais  il  n'en  faut  pas  conclure  le  moins  du  monde 
que  le  blé  en  soi,  quelle  que  soit  la  quantité  qu'on  en  peut 
avoir  et  dont  on  voudrait  nécessairement  se  défaire,  se  ven- 
drait à  ce  cours,  ni  môme  à  un  cours  approchant  ;  pas  plus 
que  l'on  ne  pourrait  conclure,  d'autre  part,  que  cette  [quantité 
de  blé  restant  identique,  si  le  nombre  des  acheteurs  devenait 
soudain  très  considérable  et  leur  besoin[trés  pressant  le  blé  ne 
se  vendrait  toujours  que  16  à  17  francs  *. 

Cette  distinction  est  essentielle;  la  valeur  porte  toujours  sur 
des  objets  précis,  sur  des  quantités  connues  soit  d'une  façon 
exacte,  soit  approximativement,  de  ces  objets,  non  sur  l'uni- 
versalité des  objets  d'une  certaine  nature  qui  peut  ou  qui  pourra 
exister  dans  le  temps  ou  dans  l'espace.  Ce  ne  sont  pas  les  genres 
eux'-mèines  que  Von  compare  et  que  Von  classe  dans  la  valeur  ; 
ce  sont  les  quantités  de  chaque  genre  à  un  moment  déterminé  dans 
le  temps  et  à  un  point  déterminé  dans  V espace. 

Sans  doute,  il  peut  arriver  qu'un  homme  n'aimant  nulle- 
ment le  vin  préfère  une  quantité  quelconque  d'un  autre  objet 
à  la  quantité  même  la  plus  grande  devin.  Encore  la  valeur  en 
échange  dont  jouit  en  général  le  vin,  parce  qu'il  est  l'objet  de 
la  recherche  de  beaucoup  d'hommes,  viendrait-elle  tempérer 
l'exclusivisme  du  jugement  particulier  dont  nous  parlons. 
L'homme,  môme  n'aimant  pas  le  vin,  pourrait  en  accepter  en 
échange  parce  qu'il  aurait  une  très  grande  probabilité  de  s'en 
défaire  contre  des  objets  qui  seraient  conformes  à  ses  désirs. 

*  On  dira  quUci  nous  nous  écartons  un  peu  du  phénomène  de  la  valeur 
et  que  nous  considérons  le  prix,  ce  qui  est  un  phénomène  distinct,  comme 
on  le  verra  plus  loin.  Cela  est  vrai,  mais  ces  évaluations  en  francs  ne 
figurent  ici  que  pour  préciser  lldée. 
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Jamais  il  n'est  entré  dans  Tesprit  de  Thumanité  ou  d'au- 
cun homme  d'assigner  à  Teau,  en  tant  que  genre  ou  univer- 
salité, une  valeur  moindre  qu^au  diamant,  ou  au  fer  en  tant 
que  genre  une  valeur  moindre  qu'à  l'or;  le  rapport  qui 
existe  entre  ces  objets  est  un  rapport  d'une  quantité  de  Tim 
à  une  quantité  de  l'autre,  dans  Tétat  présent  de  chacun  de 
ces  objets  pour  la  satisfaction  des  besoins  auxquels  ils  cor- 
respondent. 

C'est  l'économiste  anglais  Jevons,  qui  paraît  avoir  été  le 
premier  à  faire  ressortir  que  la  valeur  doit  s'entendre  ainsi 
de  quantités  déterminées  des  choses  et  non  des  choses  dans 
leur  universalité  et  en  tant  que  genre.  Jevons  lui-même  a  tiré 
de  cette  remarque  des  observations  curieuses  et  importantes  ; 
l'École  économique  autrichienne,  venant  après  lui  et,  sinon 
s'inspirant  de  lui,  du  moins  se  rencontrant  avec  lui,  a  appli- 
qué encore  à  l'étude  de  ce  phénomène  une  analyse  plus 
prolongée  et  plus  minutieuse  et  en  fait  l'objet  de  dévelop- 
pements ingénieux,  de  conclusions  intéressantes. 

Influence  SUR  la  valeur  de  la  loi  de  satiabilité  des  besoins 

ET  DE  LA  LOI  DE  VARIÉTÉ.  —  Le  DEGRÉ  FINAL  D' UTILITÉ  ET  LA  VALEUR 

décroissante.  —  Toutes  les  quantités  d'un  môme  objet  n'ont  pas 
la  même  valeur  en  usage  pour  l'homme  qui  les  possède  ou  qui 
les  désire.  Jevons  ne  semble  appliquer  cette  remarque  qu'aux 
marchandises  qui  sont  très  divisibles  et  homogènes,  ce  que 
les  Allemands  appellent  des  matières  collectives,  c'est-à-dire 
celles  dont  chaque  partie  constitue  une  utilité  complète,  comme 
l'eau,  le  blé,  la  farine,  etc.  On  nomme  aussi  ces  objets  en 
langage  juridique  choses  fongibles,  en  ce  sens  que  telle  partie 
peut  sans  inconvénient  être  substituée  à  telle  autre,  qu'on 
peut  diviser  le  tout  en  parties  et  reconstituer  le  tout  avec  les 
parties  sans  détérioration,  ni  perte  sensible.  Mais  l'observation 
de  Jevons  s'étend,  comme  nous  le  verrons,  à  toutes  les  autres 
marchandises  quelles  qu^elles  soient.  L'économiste  anglais  pose 
ce  principe  que  «  le  degré  de  l'utilité  varie  avec  la  quantité  de 
la  marchandise,  et,  enfin  de  compte,  décroit  quand  la  quantité 
augmente:  the  degrce  of  utility  varies  with   ihe  quantitij   of 
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commodity  and  ultimately  decreases  as  that  quaniity  increases. 
Nulle  remarque  n'est  plus  exacte  ni  plus  importante. 

Bien  des  illustrations  en  ont  été  faites.  Les  rewiewistes  amé- 
ricains, notamment,  s'y  sont  complu  avec  profusion*.  Suppo- 
sons un  homme  dans  un  désert,  accablé  de  faim,  manquant 
de  tout  aliment  ;  une  caravane  se  présente.  Le  premier  pain 
qu'on  lui  offre  a  pour  lui  une  valeur  énorme,  le  second  en  a 
une  déjà  moindre,  et  la  valeur  s'amoindrit  ainsi  à  chaque  pain 
successif.  Il  arrive  même  un  moment  où,  quand  il  est  suffi- 
samment   approvisionné    pour   avoir   la   parfaite    certitude 
d'atteindre  le  but  de  son  voyage  sans  souffrir  de  la  faim,  tout 
nouveau  pain  qu'on  lui  offre  n'aura  plus  pour  lui  aucune 
valeur  en  usage  et  si,  sur  son  parcours,  il  n'a  aucune  chance 
de  rencontrer  des  gens  ayant  besoin  de  pain,  ces  nouvelles 
quantités  de  pain  dont  on  voudrait  le  charger,  non  seulement 
n'auraient  pour  lui  aucune  valeur  en  usage,  mais  n'auraient 
d'autre  part  aucune  valeur  en  échange.  Aussi,  cet  homme 
sera-t-il  disposé  à  faire  un  très  grand  sacrifice  pour  acquérir 
le  premier  pain,  un  grand  sacrifice  encore  pour  le  second  et, 
peut-être,  un  moindre  pour  le  troisième   et  ainsi  de  suite 
jusqu'à  un  moment  où  il  ne  voudra  plus  rien  donner  pour  une 
nouvelle  quantité  de  pain.  Voilà  ce  qui  en  est  pour  la  valeur 
en  usage  ;  mais  comme  la  valeur  en  usage,  ainsi  qu'on  le  verra 
plus  loin,  détermine  le  maximum  que  peut  atteindre  la  valeur 
en  échange,  il  s'en  suit  que  cette  dernière  se  ressent  aussi  de 
cette  même  loi. 

Cette  théorie  est  celle  du  degré  final  d'utilité,  final  degree  of 
utility,  de  chaque  unité  de  marchandise  destinée  à  la  satisfaction 
d'un  besoin  déterminé.  On  comprend  aisément,  avec  elle,  que, 
quand  la  production  d'une  denrée  utile  ou  agréable  à  l'homme 
se  restreint,  la  valeur  de  chaque  unité  en  augmente  dans  une 

1  Dans  les  Annale  of  the  American  Academy  of  Polilical  and  Social 
Science,  on  trouve  des  séries  indéfinies  d'articles  sur  la  théorie  autri- 
chienne de  la  valeur  qui  n*est,  en  définitive,  que  le  développement  et 
Textension,  jusqu'à  un  excès  peut-être  de  raffinement  et  de  subtilité,  de 
la  théorie  de  Jevons. 
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proportion  infiniment  plus  grande  que  la  proportion  de  la 
rédaction  de  la  marchandise  offerte;  et  que  d'autre  part, 
quand  la  production  d'une  marchandise  s'accrott  très  au  delà 
de  la  quantité  normalement  consommée,  la  valeur  de  chaque 
unité  décroît  dans  une  proportion  beaucoup  plus  forte  que  la 
proportion  de  l'accroissement  de  la  production  de  la  dite 
marchandise. 

Au  lieu  de  l'hypothèse  d'un  voyageur  manquant  de  pain,  on 
peut  prendre  celle  d'un  homme  égaré  dans  ces  contrées  afri- 
caines qu'on  a  appelées  «  le  pays  de  la  soif  ».  Combien  ne 
donnerait-il  pas  pour  le  premier  verre  d'eau?  Il  donnerait 
déjà  moins  pour  le  second,  encore  moins  pour  le  troisième  et, 
quand  il  serait  chargé  d'eau  de  façon  à  avoir  la  certitude  de 
pouvoir  atteindre  sans  souffrance  un  nouveau  puits,  il  ne 
voudrait  plus  faire  aucun  sacrifice  pour  une  quantité  supplé- 
mentaire. 

Le  cas  typique  nous  est  offert  par  l'Écriture  :  c'est  Ësaû, 
sacrifiant  tous  les  avantages  de  son  droit  d'aînesse  pour  un 
plat  de  lentilles;  en  supposant  que  ce  plat  fût  copieux,  de 
façon  à  l'avoir  à  peu  près  rassasié,  Jacob  eût  pu  lui  offrir  un 
second  plat,  soit  de  lentilles,  soit  de  tout  autre  aliment, 
qu'Ësau,  malgré  son  imprévoyance,  n'eût  consenti,  sans  doute, 
Dour  l'avoir,  à  aucun  sacrifice  important. 

Ces  exemples  sont  pris  parmi  les  plus  frappants  ;  mais  on 
en  peut  faire  l'application  à  toutes  les  richesses  sans  exception. 
Jevons  a  raison  de  dire  :  «  Il  n'y  a  pas  de  bien  que  nous  con- 
«  tinuions  à  désirer  avec  la  même  force,  quelle  que  soit  la 
a  quantité  que  nous  en  possédions  déjà.  Tous  nos  appétits  se 
u  trouvent  plus  ou  moins  tôt  satisfaits  à  satiété,  ce  qui  veut 
«  dire  que  nous  en  avons  assez  et  que  le  surcroît  serait  sans 
c  utilité  pour  nous  ». 

Ce  n'est  pas,  en  effet,  au  seul  besoin  d'aliments,  c'est  à  tous 
les  besoins  humains,  sans  aucune  exception,  que  s'applique 
cette  loi  de  l'utilité  décroissante  des  objets  destinés  à  les  satis- 
faire au  delà  d'une  certaine  limite.  Examinons  ainsi  le  besoin 
de  vêtements,  le  besoin  de  logement,  le  besoin  d'ornement. 
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Un  homme  est  dans  la  nécessité  de  se  procurer  certains  vête- 
ments pour  se  préserver  du  froid  ou  du  chaud  et  des  variations 
delà  température.  Quand  ce  besoin |est  amplement  satisfait,  la 
vanité  s'y  joint  et  recherche  dans  Thabillement  une  certaine  élé- 
gance ;  mais  il  arrive  un  moment  pour  la  plupart  des  hommes 
où,  suivant  leur  condition,  une  fois  qu'ils  se  sont  assuré 
un  certain  nombre  de  vêtements  pour  répondre  aux  nécessités 
physiques,  aux  exigences  de  la  mode  ou  aux  impulsions  de  la 
vanité,  toute  nouvelle  accumulation  de  vêtements  perd  toute 
valeur  à  leurs  yeux.  Un  homme,  suivant  sa  situation  et  ses 
goûts,  aura  trois  ou  quatre  paires  de  chaussures,  ou  une  demi- 
douzaine,  ou  une  douzaine  même,  rarement  plus.  En  tout 
cas,  chacun  jugea  extravagant  le  roi  Auguste  de  Pologne  qui 
en  avait  des  centaines  ou  des  milliers.  Or,  il  est  bien  clair  que 
à  chacun  la  première  ou  les  deux  premières  paires  de  chaus- 
sures apparaîtront  comme  plus  nécessaires  et  plus  utiles  que 
les  deux  ou  trois  suivantes  et  surtout  que  les  deux  ou  trois 
paires  qui  viendront  ensuite  et  que  celles  qui  pourraient 
suivre.  Dans  la  pratique  on  ne  s'aperçoit  pas,  dans  les  circons- 
tances normales,  que  les  diverses  quantités  de  marchandises 
offertes  ont  ainsi  une  valeur  décroissante  ;  la  raison  en  est  que 
le  marché  est  d'ordinaire  approvisionné  en  proportion,  d'une 
façon  approximative,  des  besoins  connus;  mais,  dès  que 
l'offre  dépasse  d'une  façon  sensible  ce  qui  correspond  à  la 
satisfaction  de  ces  besoins,  la  baisse  se  produit  toujours  et 
parfois  dans  des  proportions  énormes. 

Il  n'en  va  pas  autrement  pour  le  logement,  et  c'est  la 
raison  des  crises  immobilières  qui  sont  si  fréquentes  en  tout 
pays.  Un  homme  a  besoin  d'être  logé,  d'abord  pour  se  mettre 
à  l'abri  des  intempéries,  ensuite  pour  avoir  un  certain  confor- 
table dans  les  divers  actes  de  son  existence,  enfin  pour  jouir 
d'une  certaine  élégance  et  se  donner  un  certain  luxe.  L'éten- 
due de  ce  besoin  est  très  variable  suivant  les  conditions,  les 
fortunes,  les  habitudes.  En  général,  presque  tous  les  hommes 
entreverraient  avec  plaisir  quelque  accroissement  de  leur 
logement  et  seraient  disposés  peut-être  à  quelque  sacrifice 
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pour  se  le  procurer;  rhomme  aux  moyens  exigus,  qui  n'a  que 
deux  pièces,  serait  bien  aise  d*en  avoir  trois  ou  quatre;  celui 
qui  en  a  quatre  ne  demanderait  pas  mieux  que  d'en  avoir 
cinq  ou  six  ;  celui  qui  en  a  dix  y  en  ajouterait  volontiers  deux 
ou  trois.  De  môme,  chacun  des  hommes  dont  nous  parlons  ou 
du  moins  beaucoup  d'entre  eux  verraient  avec  plaisir  que  les 
pièces  de  leur  logement  fussent  un  peu  plus  amples  et  un  peu 
plus  élevées.  Pour  l'obtenir,  ils  seraient  disposés,  si  leurs 
autres  besoins  sont  assez  bien  pourvus  et  qu'ils  en  aient  les 
moyens,  à  faire  quelque  sacrifice.  Mais  il  arrive  toujours  un 
moment  où,  pour  chacune  de  ces  catégories  d'hommes,  tout 
nouvel  accroissement  de  leur  demeure  n'a  plus  qu'une  valeur 
décroissante,  et  un  autre  moment  où  cet  accroissement  n'a 
plus  pour  eux  aucune  valeur,  un  moment  même  où  tout 
accroissement  nouveau  provoquera  de  leur  part,  non  seule- 
ment de  r indifférence,  mais  une  sorte  de  dégoût,  de  répul- 
sion, en  leur  causant  de  l'embarras  et  de  la  gène.  Toutes  les 
crises  immobilières  viennent  de  ce  qu'on  a  perdu  de  vue  cette 
loi  de  la  valeur  décroissante  des  objets  destinés  à  un  besoin 
déterminé  au  delà  d^un  certain  degré  de  satisfaction  de  ce 
besoin. 

Il  n'en  va  pas  autrement  pour  les  consommations  plus  raffi- 
nées et  se  rattachant  moins  aux  nécessités  physiques,  quoique 
pour  ce  genre  de  consommations  la  limite  de  la  satiété  soit  sou- 
vent plus  reculée.  Voici  un  homme  riche  qui  fait  une  collec- 
tion de  tableaux  ;  quand  il  en  aura  acheté  un  certain  nombre, 
qu'il  aura  garni  les  principales  pièces  de  son  habitation,  il 
sentira  en  général  (il  peut  y  avoir  sans  doute  quelques  excep- 
tions) son  goût  s'émousser,  il  n'aura  plus  autant  d'ardeur 
pour  accroître  sa  galerie,  il  sera  disposé  à  de  moindres  sacri- 
fices pour  l'augmenter  ou  l'enrichir  au  delà  d'un  certain  point. 
Il  se  peut  qu'il  aime  à  avoir  un  tableau  d'un  maître  renommé; 
pour  que  celui-ci  soit  représenté  dans  sa  collection,  il  fera 
un  sacrifice  considérable;  pour  un  deuxième  ou  troisième 
tableau  du  même  maître,  il  fera  encore  des  sacrifices  ;  il 
advient  souvent,  au  contraire,  qu'un  quatrième,  un  cinquième 
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OU  un  sixième  tableau  du  môme  auteur,  le  laisse  froid  et  in- 
différent, quoique  ces  nouveaux  exemplaires  soient  aussi  par-* 
faits  que  ceux  qu'il  possède.  On  objectera  peut-être  que  cer- 
tains amateurs  attachent,  au  contraire,  une  importance  crois- 
sante à  acheter  un  nouveau  tableau  d'un  peintre  dont  ils  ont 
déjà  un  très  grand  nombre  d'œuvres,  parce  qu'ils  désirent  avoir 
la  totalité  ou  le  plus  grand  nombre  possible  des  tableaux  de 
ce  peintre,  et  que  poussés  par  cette  idée  ils  donneront  peut- 
être  une  valeur  plus  grande  aux  derniers  tableaux  qu'ils 
achèteront  de  ce  maître  qu'aux  premiers  qu'ils  avaient  acquis, 
quoique  les  uns  et  les  autres  soient  de  môme  qualité.  Ce  cas 
aussi  peut  se  rencontrer,  mais  il  concerne  une  classe  spéciale 
de  valeurs,  celle  des  objets  qui,  réunis,  ont  plus  de  valeur  qu'ils 
n'en  ont  tous  séparément  ;  la  valeur  collective  des  objets  est  ici 
supérieure  à  l'addition  de  leur  valeur  isolée  ;  c'est  le  cas  de 
certaines  collections  ;  quoique  tous  les  articles  qui  les  compo- 
sent soient  indépendants  les  uns  des  autres,  ils  ont  parfois  tous 
réunis,  et  en  tant  que  formant  un  tout  qui  se  complète,  une 
plus  grande  valeur  que  celle  qu'ils  auraient  tous  dispersés 
Ce  cas  spécial  n'est  nullement  en  contradiction  avec  ceux 
que  nous  citons  plus  haut. 

La  loi  de  la  décroissance  de  la  valeur  des  objets  destinés  à 
la  satisfaction  d'un  besoin  ou  d'un  désir  au  delà  d'une  cer- 
taine quantité  déterminée  est  la  conséquence  de  la  loi  plus 
générale  de  la  satiabilité,  à  une  limite  variable,  d'ailleurs,  de 
chaque  besoin  humain.  Cette  loi,  d'autre  part,  se  rattache  à 
une  autre  que  l'économiste  anglais  Senior  a  appelée  la  loi  de  va- 
riété. Vhomme  est  hanté  par  une  quantité  infinie  de  besoins  et 
de  désirs  qui  se  disputent  la  priorité  les  uns  aux  autres  ;  nous 
avons  parlé  plus  haut  (voir  tome  !•%  pages  112  et  662)  de  ce 
combat  incessant  que  les  diverses  natures  de  besoins  et  de  dé- 
sirs se  livrent  dans  le  cœur  de  l'homme.  Nous  avons  dénommé 
loi  de  substitution  des  besoins  les  uns  aux  autres  ce  phénomène 
d'un  besoin  qui  est  éliminé  en  quelque  sorte  par  un  autre, 
quand  il  a  reçu  un  premier  degré  de  satisfaction  ou  quand  il 
coûte  trop  cher  à  satisfaire.  Toute  l'économie  politique  et  toute 
m.  3 
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la  production  sociale  reposent  sur  ces  principes.  Depuis  long- 
temps les  économistes  en  avaient  l'intuition,  mais  d'une  façon 
vague  ;  c'est  à  Jevons  que  revient  le  mérite  et  l'honneur  de 
leur  avoir  donné  quelque  précision. 

La  valeur  limite.  —  La  théorie  de  la  moindre  jouissance.  — 
Le  classement  des  besoins  suivant  leur  degré  d'importance  et 
le  degré  de  satisfaction  qu'ils  ont  reçu.  —  La  substitution 

DES  besoins  entre  EUX  AUX  DIVERS  DEGRÉS  DE  SATISFACTION.  —  La 

théorie  si  ingénieuse  et  si  vraie  de  Jevons  a  été  développée  par 
TEcole  autrichienne  qui  a  réussi  à  la  propager  et  à  Taccré- 
diter  définitivement.  A  cette  idée  de  «  Tutilité  finale  »  diffé- 
rente de  chaque  partie  d'une  quantité  d'objets  divisibles,  cet 
école  a  ajouté  diverses  précisions,  notamment  celle  de  la 
valeur  limite,  Grenzwerth.  Il  arrive  un  moment  où,  la  satiété 
commençant  à  se  faire  sentir,  la  valeur  d'un  objet  a  atteint 
le  point  culminant  et  toute  nouvelle  offre  imprime  à  cet  objet 
une  valeur  décroissante.  Certes,  tous  les  gens  d'affaires  s'étaient 
depuis  longtemps  avisés  empiriquement  de  ce  phénomène  ; 
il  n'était  pas  inutile,  toutefois,  qu'il  trouvât  une  formule  scien- 
tifique ;  il  acquiert  ainsi  beaucoup  plus  de  netteté  et,  dans  la 
pratique  même,  les  fluctuations  diverses  de  la  valeur  en  sont 
très  éclairées. 

Ce  ne  sont  pas  seulement  les  quantités  surabondantes  de 
Tarticle  ainsi  offert  au  delà  du  point  où  l'on  commence  à 
approcher  de  la  satiété  qui  subissent  cette  loi  de  la  valeur  dé- 
croissante, c'est  tout  l'ensemble  des  quantités  de  cet  article. 
En  effet,  en  vertu  d'une  formule  de  Jevons  à  laquelle  on 
a  donné  parfois  le  nom  de  loi  d'indifférence  ^  le  consomma- 
teur, quoique  une  première  quantité  de  blé,  par  exemple,  lui 
soit  plus  utile  qu'une  quantité  supplémentaire,  n'a  pas  de 
raison  de  donner  une  plus  forte  valeur  en  échange  de  la  pre- 
mière quand  le  marché  est  surabondamment  approvisionné  et 
que  les  possesseurs  de  cette  marchandise  surabondante  tien- 
nent absolument  à  s'en  défaire.  Ainsi,  toutes  les  quantités  d'un 
même  objet,  dont  les  parties  sont  supposées  de  même  qualité, 
et  qui  se  trouve  offert  au  delà  du  point  où  le  sentiment  de  la 
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satiété  commence  à  se  faire  sentir,  même  celles  qui  sont  in- 
dispensables aux  besoins  essentiels,  subissent  une  diminution 
de  valeur  ;  mais  ceci  se  rattache  à  la  question  du  débat  entre 
les  deux  échangistes,  en  ce  qui  concerne  la  valeur  d'échange, 
et  nous  en  parlerons  plus  loin. 

En  dehors  de  l'introduction  dans  la  science  de  cette  expres- 
sion valeur  limite,  Grenzwerth^  de  la  notion  que  chaque  objet, 
suivant  les  quantités  produites  et  leurs  relations  avec  les  di- 
vers ordres  de  besoin,  a  une  valeur  en  quelque  sorte  culmi- 
nante, puis  une  valeur  décroissante,  l'Ecole  autrichienne,  par 
renseignement  de  M.  Charles  Menger,  a  encore  trouvé  une 
autre  formule,  celle  que  Fauteur  a  appelée  théorie  de  la 
moindre  jouissance.  Prenons  un  cultivateur  qui  récolte  cent 
hectolitres  de  blé ,  chacun  de  ces  cent  hectolitres  n*a  pas 
pour  lui  la  môme  valeur  en  usage  :  une  partie  de  ce  blé 
lui  est  nécessaire  pour  le  faire  vivre  lui  et  sa  famille,  une 
autre  partie  pour  la  semence,  une  autre  pour  entretenir 
les  gens  qui  Taident,  une  quatrième  pour  faire  de  Peau-de- 
vie  ou  de  la  bière,  une  cinquième  pour  engraisser  des  ani- 
maux, une  sixième  pour  mettre  en  réserve  à  titre  de  pré- 
voyance, une  septième,  ime  huitième,  une  neuvième  et  une 
dixième  pour  des  emplois  divers,  correspondant  à  des  be- 
soins moins  essentiels,  y  compris  ses  distractions  et  amuse- 
ments auxquels  il  pourvoit  par  l'échange.  En  supposant  que 
les  quantités  correspondant  à  chacun  de  ces  dix  emplois,  dont 
nous  n'avons  précisé  que  six,  soient  strictement  égales,  c'est-à- 
dire  de  dix  hectolitres  chacune,  il  est  clair  que  les  dernières 
séries  de  dix  hectolitres  chaque  n'auront  pas  pour  lui  autant  de 
valeur  que  les  premières  séries  qui  correspondent  à  des  be- 
soins dont  la  satisfaction  est  tout  à  fait  indispensable.il  en  ré- 
sulte que  chacune  de  ces  séries  de  quantités  de  blé  aura  une 
valeur  qui  correspondra,  pour  le  cultivateur,  à  la  jouissance 
que  celui-ci  pourra  se  procurer  avec  elle.  Les  principaux 
besoins  étant  satisfaits  avec  les  premières  quantités  qu'il 
gardera,  il  en  résulte  qu'il  n'estimera  la  série  dont  il  se 
démunit  qu'au  prix  de  la  jouissance  moindre  qu'elle  lui  aurait 
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procurée.  Cette  théorie,  sous  une  forme  très  subtile,  revient  à 
la  vieille  distinction  vague  entre  le  superflu  et  le  nécessaire. 

Cela  ne  veut  certes  pas  dire  que,  dans  la  pratique,  les  prix 
de  ces  diverses  quantités  de  blé  seront  nécessairement  iné- 
gales ;  nous  parlons  ici  de  la  valeur  considérée  sous  Tun  de 
ses  deux  aspects,  la  valeur  en  usage.  Si  le  marché  est  sura- 
bondamment approvisionné,  c'est-à-dire  au  delà  de  ce  qui 
est  relatif  aux  besoins  urgents  et  très  distants  encore  de  la 
satiété,  il  est  clair  que  le  cultivateur  en  question  aura  beau 
faire  les  raisonnements  qui  précèdent,  il  ne  pourra  amener 
le  consommateur  ou  l'acheteur  à  lui  acheter  telle  quantité 
de  blé  plus  cher  que  Tautre.  En  vertu  de  la  loi  (T indifférence 
dont  nous  avons  parlé  plus  haut,  Tacheteur  ne  fait  aucune 
distinction  entre  les  divers  usages  dont  la  quantité  offerte 
peut  être  pour  le  producteur  ;  mais  celui-ci  la  fait  en  ce  qui 
le  concerne,  et  il  éprouvera,  en  général,  beaucoup  plus  de 
répugnance  à  se  défaire,  dans  l'exemple  ci-dessus,  des 
premières  séries  de  quantités  de  blé  qui  correspondent  à  ses 
besoins  essentiels  qu'aux  quantités  surérogatoires  qui  cor- 
respondent à  ses  besoins  secondaires  ;  il  ne  sera  amené  à  se 
défaire  des  premières  que  moyennant  une  contrepartie  ou  con- 
trevaleur  qui  lui  paraîtra  abondante,  ou  bien  encore  par  la 
nécessité  inéluctable  où  il  se  trouvera  placé  d'effectuer  des 
réalisations.  Comme  l'ensemble  des  producteurs  est  plus  ou 
moins  dans  une  semblable  situation,  il  en  résulte  que  cette 
plus  grande  valeur  en  usage  qu'ont  certaines  quantités  d'un 
produit  déterminé  pour  le  possesseur  ou  le  producteur,  finit 
par  avoir  une  certaine  influence  sur  la  valeur  en  échange 
elle-même,  en  limitant  les  quantités  offertes.  La  théorie,  un 
peu  subtile,  de  «  la  moindre  jouissance  »  de  Menger  a  donc 
une  portée  non  seulement  scientifique,  mais  pratique  :  elle 
aide  à  comprendre,  mieux  qu'on  ne  le  faisait,  les  fluctuations 
si  fréquentes  des  valeurs. 

On  pourrait,  si  l'on  veut,  prendre  d'autres  illustrations. 
Voici  un  homme  aisé,  sans  avoir  une  très  grande  opulence, 
qui  possède  cinq  à  six  belles  tapisseries  d'une  qualité  égale  v 
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une  d'elles  décore  son  antichambre  ou  son  salon,  une  autre 
sa  salle  à  manger,  une  troisième  son  escalier  ;  les  deux  ou 
trois  autres  sont  sans  emploi  ou  bien  ornent  des  pièces  peu 
occupées  et  où  presque  personne  n'a  accès.  Il  est  probable  que 
cet  homme  sera  disposé  à  se  défaire  de  ces  deux  ou  trois 
dernières  s'il  en  trouve  une  contrevaleur  convenable  ;  il 
sera  d'autant  moins  exigeant  pour  cette  contrevaleur  que 
ces  deux  ou  trois  tapisseries  lui  procurent  une  «  moindre 
jouissance  »  que  celles  qui  sont  dans  les  pièces  d'apparat  ou 
dans  les  pièces  où  Ton  se  réunit  souvent.  Je  suppose  qu'il  se 
soit  défait  de  ces  deux  ou  trois  tapisseries,  et  qu'on  vienne  lui 
demander  ensuite  celle  qui  décore  son  escalier,  puis  celle 
qui  décore  sa  salie  à  manger,  et  enfin,  celle  qui  orne  son 
salon,  si  cet  homme  est  aisé,  ce  que  nous  supposons,  il  éprou- 
vera plus  de  difficulté  à  s'en  défaire  et  exigera  une  contre- 
valeur  plus  grande,  parce  que  chacune  de  ces  tapisseries,  tout 
en  étant  exactement  de  semblable  qualité,  lui  procure  une 
jouissance  supérieure  à  celle  qui  lui  venait  des  autres  tapisse- 
ries, absolument  équivalentes,  mais  qui  n'ornaient  que  des 
pièces  de  moindre  importance.  De  môme,  si  nous  prenons  un 
amateur  de  tableaux,  il  possède  trois  ou  quatre  œuvres  d'un 
peintre  célèbre,  œuvres  que  nous  supposons  égales,  il  sera 
peut-être  disposé  à  se  défaire  de  l'une,  peut-être  même  d'une 
seconde  ;  il  éprouvera  plus  de  répugnance  à  se  défaire  de  la 
troisième  et  surtout  de  la  dernière,  parce  qu'alors  il  n'aurait 
plus  aucun  exemplaire  de  ce  maître.  Les  quatre  objets  sont 
supposés  égaux  comme  qualité  ;  cependant  l'amateur,  quand 
il  se  sera  défait  d'un  ou  de  deux,  voudra,  en  général,  s'il  est 
aisé,  une  contrevaleur  supérieure  pour  chacun  des  deux  der- 
niers, surtout  pour  le  dernier,  parce  que  le  premier,  le 
second,  même  le  troisième,  quoiqu'ils  fussent  exactement  de 
même  qualité,  par  hypothèse,  que  le  dernier,  représentaient 
chacun  pour  lui  une  moindre  jouissance  que  l'exemplaire 
unique  qui  lui  restera. 

Nous  pourrions  faire  foisonner  les  exemples  :  l'on   voit 
assez  nettement,  par  les  deux  qui  précèdent,  comment  cette 
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théorie  de  la  moindre  jouissance  influant  sur  la  valeur  en 
usage,  trouve  aussi  une  certaine  répercussion,  ainsi  qu'il  était 
naturel,  sur  la  valeur  en  échange. 

En  parlant  d*un  phénomène  très  important  que  nous  croyons 
avoir  particulièrement  élucidé  (voir  plus  haut,  tome  !•%  pages 
112  et  662),  nous  avons  décrit  ce  que  Ton  appelle  quelquefois 
loi  de  substitution,  substitution  des  besoins  les  uns  aux  autres  et 
également  des  désirs  entre  eux,  ainsi  que  des  marchandises  entre 
elles.  Ce  phénomène  est  un  des  plus  importants  de  l'économie 
politique;  or,  on  l'oublie  constamment,  aussi  bien  les  hommes 
pratiques  et  les  gens  d'affaires  que  ceux  qui  raisonnent  ou 
égifèrent  sur  le  monopole,  les  tarifs,  etc. 

Les  besoins  et  les  désirs  les  plus  divers  sont  sans  cesse  en  lutte 
dans  le  cœur  de  Vhomme;  suivant  le  degré  d^ urgence  de  chaque 
fraction  de  besoin,  si  nous  pouvons  ainsi  parler,  et  le  degré  de 
facilité  ou  de  difficulté  de  le  satisfaire,  Vhomme  donne  la  préfé- 
rence à  Vune  ou  à  Vautre  de  ces  fractions  de  besoins  divers. 
'  S'inspirant  d'une  idée  de  ce  genre,  M.  Charles  Menger,  pour 
élucider  l'influence  que  cette  concurrence  des  besoins  et  des 
désirs  dans  le  cœur  de  l'homme  exerce  sur  la  valeur,  a  dressé 
un  tableau  où  il  cherche  à  classer  non  seulement  les  divers 
besoins  entre  eux,  mais,  ce  qui  est  très  important,  les  divers 
degrés  de  satisfaction  dont  ces  besoins  sont  susceptibles  et  les 
interversions  qui,  à  chacun  de  ces  degrés,  se  produisent  dans 
Tordre  de  ces  besoins  divers.  Il  ne  s'agit  là,  bien  entendu,  que 
d'un  classement  tout  conjectural,  qui  n'a  aucune  prétention 
à  la  précision,  et  qui  ne  sert  que  d'illustration.  Nous  pouvons 
nous  arrêter,  comme  exemple,  au  tableau  suivant  : 
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a  •  2SS-2  I»  S 

^  S  S        22^      ëo       5£         8  ^  §        JI5 

5  §  S        âS.1      «"3       «5         ï  o  -        ii^'S 

S         i        là  =  1     Sa      2^       I        I-  s-5^ 


o      i  «  -^5 


I       II      m      IV      V      VI     VII    VIII     IX      X 

10    987654321 
9876543210 
876     5    43210 
7     6    5    4    3    2     10 
6     5    4    3    2     10 
5    4    3    2    10 
4    3    2     10 
3     2     10 
2     1     0 
1     0 
0 

Les  besoins  humains  sont  ainsi  classés  dans  ce  tableau  qui, 
nous  le  répétons,  n'est  que  conjectural  et  pour  servir 
d'illustration  :  alimentation,  vêtement,  logement,  tabac  ou  li- 
queurs ou  friandises,  parure,  distractions  et  théâtre,  voyages, 
sport,  réceptions,  objets  de  grand  luxe.  Les  chiffres  romains 
du  tableau  indiquent  chacun  de  ces  différents  besoins,  et  les 
chiffres  arabes  les  divers  degrés  de  satisfaction  de  chacun 
d'eux.  Nous  supposons,  ce  qui  ne  s'écarte  pas  de  la  vérité,  au 
moins  pour  les  premiers,  que  l'alimentation  est  le  principal  de 
nos  besoins,  le  plus  urgent  en  tout  cas,  puis  le  vêtement,  en- 
suite le  logement  et  successivement  chacun  des  autres  indi- 
qués. Cela  ne  veut  pas  dire  que  l'homme  donnera  toujours  la 
préférence  au  besoin  de  manger  sur  le  besoin  de  se  vêtir,  ou 
celui  de  se  loger  ou  celui  de  se  distraire.  Non,  quand  il  aura 
donné  une  certaine  satisfaction  au  besoin  de  manger,  celui  de 
se  vêtir  deviendra  bientôt  aussi  fort  et  même  plus  fort,  puis 
celui  de  se  loger  et  successivement  les  autres .  En  exprimant 
par  dix  chiffres  différents  les  divers  degrés  de  l'alimentation 
en  quantité  ou  qualité,  quand  l'homme*  aura  satisfait  le  pre- 
mier de  ces  degrés  'd'alimentation,  le  besoin  de  vêtement  de- 
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viendra  aussi  fort  que  celui  d'une  nourriture  ultérieure  ;  quand 
il  aura  satisfait  les  cinq  degrés  les  plus  élevés,  c'est-à-dire  les 
plus  puissants  ou  les  plus  forts  de  Talimentation,  alors  non  seu- 
lement le  besoin  d'undegré  nouveau  de  nourriture  en  quantité 
ou  qualité  sera  primé  par  divers  degrés  du  besoin  de  vête- 
ment, divers  degrés  du  besoin  de  logement,  divers  degrés  du 
besoin  de  tabac  ou  de  liqueurs  ou  de  friandises  proprement 
dites,  mais  il  le  sera  encore  par  le  premier  degré  du  besoin  de 
parure.  Quand  il  aura  satisfait  les  neuf  degrés  les  plus  essen- 
tiels du  besoin  de  nourriture,  tout  besoin  nouveau  de  ce  genre 
en  quantité  ou  en  qualité  sera  primé  par  huit  degrés  du  be- 
soin de  vêtement,  sept  degrés  du  besoin  de  logement,  six  de- 
grés du  besoin  de  tabac,  liqueurs  ou  friandises,  cinq  degrés  du 
besoin  de  parure,  quatre  degrés  du  besoin  de  distractions  ou 
théâtre,  trois  degrés  du  besoin  de  voyage,  deux  degrés  du 
besoin  de  réceptions,  et  se  trouvera  en  équilibre  avec  le  besoin 
d'objets  de  grand  luxe. 

Ceci  sert  d'illustration  à  cette  loi  que  nous  avons  nommée: 
loi  de  substitution  des  besoins  entre  eux^  des  désirs  entre  eux,  des 
marchandises  entre  elles  (tome  P',  pages  112  et  662).  A  chaque 
degré  de  satisfaction  d'un  besoin,  les  autres  besoins  concur- 
rents sont  en  quelque  sorte  renforcés  et  acquièrent  la  prédo- 
minance ou  s'en  approchent.  A  chaque  degré  de  satisfaction 
d'un  besoin  ou  d'un  désir,  il  se  produit  ainsi  une  interversion 
dans  le  classement  de  Texcédant  restant  de  ce  besoin  ou  de  ce 
désir  relativement  à  certains  besoins  ou  certains  désirs  con- 
currents et  antérieurement  subordonnés  aux  premiers. 

Le  tableau  que  nous  avons  dressé  à  titre  d'indication  peut 
naturellement  être  modifié  suivant  les  convenances,  les  habi- 
tudes, les  goûts,  les  défauts  et  les  vices  des  individus.  Certains, 
pleins  de  vanité  ou  de  frivolité,  dès  qu'ils  auront  satisfait  de  la 
manière  la  plus  sommaire  le  besoin  de  nourriture,  s'arrêtant 
ainsi  au  premier  ou  au  second  degré  de  satisfaction  à  ce  sujet, 
donneront  ensuite  le  pas  au  besoin  de  parure  ou  à  celui  de 
sport, 'mais  bien  loin  d'infirmer  la  théorie  que  nous  venons 
d'exposer,  ces  cas  spéciaux  la  confirment. 
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Conséquences  pratiques  résultant  de  la  théorie  delà  valeur 
DÉCROISSANTE.  —  On  comprcnd  ainsi  que  la  valeur  d'un  pro- 
duit soit  susceptible  de  décroître  considérablement,  dès  que 
rabondance  de  ce  produit  dépasse  ce  qui  correspond  aux  de- 
grés les  plus  essentiels  de  la  satisfaction  d'un  besoin  ;  que,  au 
contraire,  la  valeur  de  ce  même  produit  soit  susceptible  de 
s'accroître  dans  d'énormes  proportions,  quand  la  limitation  de 
ce  produit  fait  que  les  besoins  les  plus  essentiels  auxquels 
il  correspond  sont  exposés  à  n'être  pas  satisfaits. 

Voici,  par  exemple,  une  source  qui  passe  auprès  d'un  vil- 
lage et  qui  débite  quelques  milliers  d'hectolitres  par  jour,  alors 
que  les  habitants  n'ont  besoin  que  de  500  hectolitres.  Dans  ces 
conditions,  l'eau  n'a  aucune  valeur  prise  à  la  source,  et  dans  le 

village  elle  n'a  que  la  valeur  de  la  peine  qui  a   consisté  à 
l'aller  chercher. 

Si,  par  un  accident  de  terrain,  la  source  se  perd  en  partie  et 
qu'elle  ne  fournisse  plus  que  450  hectolitres  et  qu'il  soit  impos- 
sible de  s'en  procurer  d'autre,  elle  acquiert  de  la  valeur  ;  si  le 
débit  descend  à  400  ou  à  300,  sa  valeur  s'accrott  en  général  beau- 
coup plus  que  proportionnellement  à  la  réduction  de  la  quan- 
tité, en  raison  de  l'intensité  même  du  besoin  qui  reste  à  satis- 
faire et  qui  est  supérieure  à  une  partie  des  besoins  qui  étaient 
satisfaits  avec  les  cinquante  ou  les  cent  derniers  hectolitres  sur 
les  500. 

Cette  notion  de  la  valeur  culminante  et  de  la  valeur  décrois- 
sante n'était  [certainement  pas  inconnue  autrefois  ^  Tous  les 
hommes  pratiques  en  avaient  le  sentiment  vague.  Certains  cal- 
culateurs s'étaient  môme  ingéniés  à  trouver  une  formule  pour 
exprimer  cette  loi  dans  quelques  cas  spécialement  importants. 
Gregory  King,  se  fondant  sur  les  observations  du  prix  du  blé 
en  Angleterre,  il  y  a  deux  siècles,  avait  dressé  une  table  de  cor- 

*  Oatre  Jevons  et  Menger,  on  peut  citer  comme  ayant  eu  quelque  intui- 
tion de  cette  tliéorie  presque  an  même  moment,  Téconomiste  allemand 
Gossen,  en  1854,  Téconomiste  anglais  Richard  Jennings  (Natural  Eléments 
of  Political  Economy,  Londres  1855)  auquel  Jevons  rend  hommage,  plus 
antérieurement  encore  un  ingénieur  français,  Dnpin. 
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respondance  des  prix  avec  les  variations  des  quantités,  et  il 
trouvait,  par  exemple,  que  si  la  récolte  diminuait  de  moitié 
sur  ce  qu'on  considérait  comme  une  récolte  normale  le  prix 
du  quarter  de  blé  (environ  290  litres)  quintuplait.  Ces  calculs 
ne  peuvent  être  que  tout  à  fait  empiriques  et  les  correspon- 
dances des  prix  ou  des  valeurs  aux  quantités  offertes  de  chaque 
objet  varient  dans  des  proportions  on  ne  peut  plus  diverses 
suivant  les  circonstances. 

La  première  conséquence  pratique  de  la  théorie  de  la  valeur 
décroissante  au  delà  d'un  certain  degré  de  satisfaction,  c'est 
que,  quand  la  production  d'un  objet  augmente  soudain  sensi- 
blement, il  faut  que  la  valeur  en  baisse  dans  une  proportion 
très  appréciable,  et  que  si  V accroissement  soudain  des  quantités 
offertes  est  vraiment  très  considérable,  il  faut  trouver  pour  cet 
objet  de  nouvelles  couches  de  consommateurs  ou  de  nouveaux  em- 
plois, sinon  la  baisse  peut  devenir  effroyable.  Si,  par  exemple,  la 
consommation  moyenne  du  vin  en  France  monte  à  une  cin- 
quantaine de  millions  d'hectolitres  et  que  les  quantités  offertes 
s'élèvent  une  année  à  55  ou  à  60  millions,  à  plus  forte  raison 
à  70,  la  baisse  de  valeur  de  l'objet  peut  prendre  des  propor- 
tions colossales,  à  moins  qu'on  ne  réussisse  à  trouver  de  nou- 
velles couches  de  consommateurs.  Beaucoup  de  gens,  en  effet, 
dans  l'hypothèse  d'une  consommation  de  50  millions  d'hecto- 
litres pour  tout  le  pays,  ont  leur  besoin  de  vin  pleinement  sa- 
tisfait ;  quand  même  la  valeur  en  baisserait,  ils  n  en  boiraient 
pas  une  bouteille  de  plus  par  semaine,  et  toute  l'économie 
qu'ils  feraient  sur  la  satisfaction  de  ce  besoin,  ils  l'emploie- 
raient à  la  satisfaction  d'autres  besoins  jusque-là  négligés. 
Une  autre  catégorie  de  gens,  sans  avoir  leur  besoin  de  vin 
absolument  pourvu  avec  une  consommation  pour  toute  la 
France  de  50  millions  d'hectolitres,  ne  sont  disposés  à  étendre 
que  dans  une  mesure  restreinte  cette  consommation  môme 
avec  une  valeur  décroissante.  11  faut  donc,  quand  l'excédent 
soudain  de  la  quantité  produite  est  énorme,  trouver  de  nou- 
velles couches  de  consommateurs  ou  de  nouveaux  emplois  de 
la  denrée,  habituer  des  gens  qui  ne  buvaient  pas  de  vin  du  tout 
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à  en  boire,  d'autres  qui  n'en  faisaient  qu'un  usage  exception- 
nel à  en  faire  un  usage  habituel.  On  peut  rencontrer  ces 
couches  de  nouveaux  acheteurs,  mais  il  faut  en  général  du 
temps  ;  de  là  vient  que  Vaugmentation  soudaine  et  considérable 
d*un  produit  déprime,  en  général,  sa  valeur  dans  une  proportion 
beaucoup  plus  forte  que  celle  de  la  quantité  produite. 

Sans  doute,  il  n'en  est  pas  toujours  ainsi  :  la  valeur  d'un 
produit  peut  être  telle  qu'elle  ne  permette  de  satisfaire  que 
les  besoins  les  plus  essentiels  et  si,  par  des  circonstances 
que  l'on  verra  plus  loin,  cette  valeur  arrive  à  diminuer  de 
moitié,  par  exemple,  il  peut  advenir  qu'une  foule  de  besoins 
secondaires  jusque-là  négligés  ou  insuffisamment  pourvus 
constituent  pour  cet  objet  une  demande  nouvelle  très  accrue, 
de  sorte  que  la  quantité  en  puisse  doubler  ou  tripler  sans  que 
la  valeur  en  diminue  dans  une  proportion  correspondante. 
C'est  ce  qui  s'est  manifesté  lorsque  l'on  a  réduit  certains 
tarifs  de  transport  ou  d'impôts  qui  étaient  tellement  hauts  que 
très  peu  de  personnes  pouvaient  satisfaire  le  besoin  qu'elles 
avaient  de  l'objet  ainsi  tarifé  ou  taxé. 

Une  autre  conséquence  de  la  valeur  décroissante  au  delà 
d'un  certain  degré  de  satisfaction,  c'est  que  toute  très  grande 
augmentation  de  l'offre  d'une  marchandise,  accompagnée 
d'ime  baisse  de  valeur  plus  que  proportionnelle  à  l'accrois- 
sement, donne  en  général,  et  sauf  le  cas  qui  précède,  une 
impulsion  à  des  besoins  d'un  autre  ordre  qu'on  ne  satisfaisait 
pas  auparavant,  et  auxquels  on  peut  satisfaire  avec  l'économie 
ou  une  partie  de  l'économie  réalisée  sur  la  satisfaction  des 
besoins  auquel  correspond  l'objet  dont  la  quantité  s'est  beau- 
coup accrue  et  dont  la  valeur  a  beaucoup  baissé.  Il  en  résulte 
que  la  baisse  de  valeur  d'un  objet  déterminé,  toutes  autres  cir- 
constances restant  égales,  a  pour  effet  de  siuciter  le  besoin  et  la 
demande  d'objets  de  nature  très  différente  et  d'aider  les  indus- 
tries qui  les  produisent.  Chaque  baisse  de  valeur  de  la  viande 
peut  aider  à  la  consommation  du  vin,  même  à  la  consommation 
des  vêtements,  de  même  que  chaque  baisse  de  la  valeur  du  vin  ou 
des  vêtements  peut  aider  à  la  consommation  de  la  viande.  Nous 
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disons  :  toutes  autres  circonstances  restant  égales;  car  s'il 
s'agit  d'une  crise  d'un  assez  grand  nombre  de  produits,  on 
verra  quand  nous  parlerons  des  crises  commerciales,  qu'il  y 
a  alors  une  répercussion  de  baisse  presque  générale. 

La  valeur  est-elle  un  sentiment  ou  un  jugement?.  —  On  s'est 
demandé  parfois  si  la  valeur  est  un  sentiment  ou  un  juge- 
ment. Elle  est  l'un  et  l'autre.  Suivant  les  individus  et  aussi 
la  catégorie  des  objets,  c'est  le  sentiment,  c'est-à-dire  l'impres- 
sionnabilité  particulière,  tout  k  fait  subjective,  ou  le  jugement, 
c'est-à-dire  la  réflexion  visant  à  l'objectivité,  qui  prévaut  dans 
l'établissement  de  la  valeur.  Un  vieil  auteur,  Storch,  pres- 
sentant en  quelque  sorte  les  théories  plus  modernes,  mettait 
la  valeur  dans  le  jugement.  Le  principe  de  la  valeur  en  usage 
est  certainement  dans  le  sentiment;  en  ce  qui  concerne  la  valeur 
en  échange,  c'est,  d'ordinaire,  le  jugement  qui  prévaut. 

La  valeur  en  échange.  —  L'élément  objectif  de  la  valeur  : 
LA  DIFFICULTÉ  d' ACQUISITION.  —  Tout  ce  qui  vieut  d'être  dit  plus 
haut  s'applique  en  général  à  la  valeur  en  usage.  Un  individu 
apprécie  soit  par  le  sentiment,  soit  par  le  jugement,  l'impor- 
tance qu'a  pour  lui  la  possession  ou  l'acquisition  de  tel  objet. 
Mais,  l'individu  n'étant  pas  seul  et  ne  produisant  pas  tout  ce 
qui  lui  est  nécessaire,  il  faut  qu'il  pratique  des  échanges, 
qu'il  acquière  certains  objets  lui  manquant  et  qu'il  se  dessai- 
sisse par  contre  de  certains  autres  objets  qui  lui  paraissent 
moins  importants  que  les  premiers.  Ici  la  valeur  cesse  d'être 
absolument  subjective  et  personnelle;  il  faut  le  concours  de 
deux  volontés,  au  moins,  par  conséquent  il  faut  compter  avec 
autrui .  Ici  apparaît  l'élément  objectif  de  la  valeur,  c'est  la 
difficulté  d'acquisition  qui,  se  combinant  avec  le  désir  d'acquérir, 
crée  la  valeur  en  échange. 

Même  en  dehors  de  l'échange  et  s'il  s'agissait  d'un  simple 
individu  isolé,  il  pourrait  se  présenter  un  élément  objectif 
dans  la  valeur,  ce  serait  alors  la  difficulté  de  production.  En 
ce  qui  concerne  l'échange,  le  terme  exact  est  la  difficulté 
d'acquisition. 

Pour  qu'une  chose  ait  une  valeur  en  échange,  il  faut  trois 
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conditions  indispensables  :  d'abord,  qu'elle  réponde  à  un  désir 
de  rhomme;  ensuite,  qu'elle  soit  d'une  acquisition  exigeant 
quelque  efTort  ou  quelque  sacrifice;  enfin,  que  la  jouissance 
puisse  en  être  transférée  d'une  personne  à  une  autre. 

La  valeur  en  échange  est  la  faculté  qu'a  un  objet  de 
s'échanger  contre  un  autre  objet  ou  contre  toute  une  série 
d'autres  objets.  Deux  hectolitres  de  blé  valent  par  exemple  un 
mouton  gras,  si  l'on  échange  les  premiers  contre  le  second. 

La  valeur  en  échange  dépend  en  principe  de  Vintensité  du  désir 
et  de  la  difficulté  d'acquisition  d'une  chose;  l'intensité  du  désir 
est  l'élément  subjectif,  la  condition  primordiale  de  la  valeur; 
la  difficulté  d'acquisition  en  est  l'élément  objectif.  La  valeur 
en  échange  s'établit  dans  chaque  cas  particulier  au  point 
juste  où  le  désir  triomphe  de  la  difficulté  d'acquisition,  c'est- 
à-dire  au  point  exact  où  la  difficulté  d'acquisition  cède  au 
sacrifice  fait  par  le  désir  d'acquérir.  Comme  l'échange  sup- 
pose que  chacune  des  parties  a  un  certain  désir  d'acquérir  la  . 
chose  de  l'autre,  cette  conciliation  est  aidée  par  cette  circon- 
stance. 

La  valeur  en  usage,  qui  est  la  correspondance  d'une  chose  à  un 
désir  de  l'homme,  est  le  maximum  que  puisse  atteindre  la  valeur 
en  échange.  Jamais  une  personne  ne  fera  dans  l'échange  un 
sacrifice  qui  sera  plus  grand  à  ses  yeux  que  la  compensation 
qu'elle  croit  recevoir;  jamais  elle  ne  s'imposera,  parla  cession 
d'une  chose,  une  privation  supérieure  à  la  jouissance  qu'elle 
croira  trouver  dans  la  possession  de  l'objet  acquis  en  échange. 
Par  la  valeur  en  usage,  on  doit  entendre  la  correspondance  à 
un  désir  de  l'homme,  quelle  que  soit  l'origine  de  ce  désir, 
qu'il  provienne  par  exemple  d'une  affection  toute  personnelle, 
d'une  impression  toute  fugitive,  d'un  souvenir,  etc.,  aussi 
bien  que  de  l'utilité  pratique  dont  la  chose  peut  être  à  son 
possesseur. 

Mais  si  la  valeur  en  usage  d'une  chose,  pour  celui  des  échan^ 
gistes  qui  veut  l'acquérir,  représente  le  maximum  de  la  valeur  en 
échange,  celle-ci  demeure  en  général  très  au-dessous  de  ce  maxi- 
mum. 
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La  valeur  en  usage  et  la  valeur  en  échange  sont  comme  deux 
cercles  concentriques,  dont  le  second  ne  peut  jamais  exeédei*  le 
premier,  mais  en  général  est  beaucoup  plus  petit  que  le  premier. 
La  valeur  en  usage  peut  être  considérée  dans  la  plupart  des  cas 
comme  le  grand  cercle  enveloppant  et  la  valeur  en  échange  comme 
le  cercle  enveloppé.  Mais  jamais  la  réciproque  ne  peut  avoir 
lieu.  Les  considérations  que  nous  avons  exposées  au  sujet  de 
la  division  du  travail  (voir  plus  haut,  tome  I*%  pages  325  à  346) 
font  comprendre  qu'il  en  soit  ainsi.  Pour  chacun  des  échan- 
gistes, la  valeur  en  usage  qu'il  cède  est  inférieure  à  la  valeur 
en  usage  qu'il  acquiert  dans  l'échange. 

Gomment  s'établit  la  valeur  en  échange  ;  comment  Tinten- 
sité  du  désir  et  la  difficulté  d'acquisition  se  combinent-^lles 
pour  déterminer  la  valeur  en  échange  des  choses,  nous  le 
verrons  dans  le  chapitre  suivant. 

Variabilité  de  la  valeur  en  échange.  —  Correspondant,  dans 
son  principe,  aux  désirs  des  hommes  ou  d'un  homme,  affectée, 
d'ailleurs,  de  cette  tendance  à  la  décroissance  rapide  dès  que 
les  objets  offerts  dépassent  ce  qui  est  nécessaire  k  la  satisfac- 
tion des  degrés  les  plus  intenses  de  chaque  besoin  ou  de 
chaque  désir,  la  valeur  en  échange  est  excessivement  variable. 
Elle  l'est  moins,  en  général,  pour  les  objets  qui  sont  relatifs  à 
un  besoin  tout  à  fait  essentiel  de  l'humanité,  tel  que  celui  de 
prendre  une  nourriture  quelconque;  même  dans  ce  cas, 
cependant,  elle  est  très  variable,  en  partie  par  des  raisons  qui 
seront  expliquées  dans  le  chapitre  suivant.  La  fixité  des 
valeurs  est  un  résultat  impossible  à  obtenir,  puisque,  indépen- 
damment de  ce  qui  concerne  l'élément  objectif  de  la  valeur 
en  échange,  dont  nous  parlerons  plus  loin,  cette  fixité  suppo- 
serait la  fixité  môme  des  désirs  de  l'homme.  Pour  nombre 
d'objets,  la  valeur  naît  et  disparait  ou  du  moins  est  affectée 
dans  des  proportions  parfois  phénoménales  en  quelques 
aimées  ou  tout  au  moins  d'une  génération  à  Tautre.  Ainsi,  au 
XVIII*  siècle,  en  Hollande,  les  tulipes  rares  étaient  poussées  par 
les  amateurs  à  des  prix  de  plusieurs  milliers  de  francs  chaque; 
aujourd'hui,  elles   no  trouveraient  plus  preneur  que  pour 
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quelques  francs.  La  manie  des  fleurs  rares  a  disparu  pendant 
près  d'un  siècle  :  elle  s'est  réveillée  depuis  une  quinzaine 
d'années,  mais  au  lieu  de  se  porter  sur  les  tulipes,  elle  s'est 
portée  sur  les  orchidées  qui,  elles  aussi,  atteignent  parfois  une 
valeur  colossale,  représentée  par  le  prix  de  plusieurs  milliers 
de  francs  pour  un  exemplaire  unique.  Il  est  possible  que  le 
siècle  prochain  dédaigne  cette  catégorie  de  plantes  rares.  De 
même  encore,  une  perruque  poudrée  avait  une  assez  grande 
valeur  il  y  a  deux  cents  ans,  une  crinoline  il  y  a  trente  ou 
quarante,  et  aujourd'hui  ces  articles  n'en  auraient  presque 
aucune.  C'est  ce  que  l'on  appelle  la  mode  qui,  pour  quelques 
catégories  d'objets  de  luxe,  produit  ces  soudains  essors  de  la 
valeur,  puis  ces  disparitions  soudaines. 

Pour  être  moins  sensibles  dans  les  objets  vulgaires  corres- 
pondant à  des  besoins  généraux  et  essentiels  de  l'humanité, 
les  variations  de  valeur  n'en  sont  pas  moins  fréquentes.  La 
stabilité  de  la  valeur  ne  se  rencontre  nulle  part.  Nous  n'avons 
pu  en  donner  jusqu'ici  qu'une  raison,  la  variabilité  des  désirs 
de  l'homme;  on  en  trouvera  plus  loin  une  autre,  à  un  point 
de  vue  différent.  Sans  doute,  il  est  certains  éléments,  tels  que 
Thabitude,  surtout  chez  des  populations  un  peu  primitives, 
qui  tempèrent  la  variabilité  des  désirs  et  qui  donnent  parfois, 
pour  un  temps  court,  dans  un  lieu  déterminé,  l'apparence 
d'une  certaine  stabilité  de  la  valeur,  pour  la  journée  de 
manœuvre  par  exemple,  pour  celle  des  loyers  de  maisons,  etc. 
Mais  ce  n'est  qu'une  apparence.  D'abord,  cette  fixité  relative 
n'existe  que  pour  un  temps,  ensuite  elle  ne  se  produit  que 
relativement  à  la  monnaie  et  non  par  rapport  à  l'ensemble  des 
choses;  enfin,  môme  exprimée  en  monnaie  et  se  traduisant 
par  ce  que  l'on  appelle  le  prix,  lequel  n'est  pas  toute  la  valeur, 
mais  seulement  la  valeur  relativement  à  une  marchandise  détei*- 
minée,  elle  subit  encore  des  fluctuations.  La  stabilité  de  la 
valeur  des  choses  ou  même  de  la  valeur  d'une  seule  chose  est 
un  mythe;  la  valeur  d'une  seule  chose  ne  pourrait,  d'ailleurs, 
être  stable,  si  la  valeur  de  toutes  les  autres  choses  ne  l'était 
aussi,  puisque  la  valeur  en  échange  c'est  le  pouvoir  d'un  objet 
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de  s'échanger  contre  les  autres  objets;  la  valeur  d'un  objet, 
quel  qu'il  soit,  ne  pourrait  donc  être  stable  que  s'il  s'échangeait 
constamment  contre  une  quantité  uniforme  de  chacun  des 
autres  objets,  ce  qui  supposerait  la  stabilité  de  la  valeur  de 
tous  les  objets  quels  qu'ils  fussent. 

L'ensemble  des  valeurs  peut-il  hausser  ou  baisser  ?  —  Une 
question  souvent  posée  est  celle-ci  :  peut-on  parler  d'une 
hausse  générale  des  valeurs  ou  d'une  baisse  générale  des 
valeurs  ?  La  plupart  des  économistes  déclarent  que  non.  Une 
hausse  générale  ou  une  baisse  générale  des  valeurs  serait  un 
non  sens.  En  effet,  la  valeur  est  la  puissance  qu'a  un  objet  de 
s'échanger  contre  d'autres  objets;  or,  si  toutes  les  choses 
devenaient  d'une  acquisition  plus  facile,  en  supposant  que 
cette  facilité  d'acquisition  fût  uniformément  répandue  sur 
toutes  les  valeurs,  l'humanité  aurait  un  plus  grand  nombre 
d'objets  à  sa  disposition,  mais  chaque  objet  continuerait  à 
s'échanger  contre  une  môme  quantité  d'autres  objets.  Si,  par 
exemple^  à  l'heure  actuelle  un  mouton  gras  s'échange  contre 
deux  hectolitres  de  blé,  et  que  la  facilité  d'acquisition  vint  à  dou- 
bler en  ce  qui  concerne  les  moutons  et  le  blé,  chaque  mouton 
gras  continuerait  comme  auparavant  à  s'échanger  contre 
deux  hectolitres  de  froment.  Les  proportions  de  l'échange  ne 
seraient  pas  modifiées.  Inversement,  si  c'était  la  difficulté 
d'acquisition  de  tous  les  objets  qui  doublât,  comme  les  mou- 
tons et  le  blé  seraient  également  infiuencés  par  cette  difficulté 
d'acquisition,  ce  serait  toujours  deux  hectolitres  de  froment 
qu'il  faudrait  pour  se  procurer  un  mouton  gras. 

Tel  est  le  raisonnement  des  très  nombreux  économistes  qui 
soutiennent  qu'on  ne  peut  parler  ni  d'une  hausse  générale,  ni 
d'une  baisse  générale  des  valeurs.  Il  peut,  disent-ils,  par 
contre,  se  produire  une  hausse  générale  ou  une  baisse  géné- 
rale des  prix  :  le  prix  est  en  effet  le  rapport  des  différentes 
marchandises  avec  un  objet  pris  pour  type,  la  monnaie;  or, 
on  conçoit  très  bien  que  la  monnaie  devenant  plus  ou  moins 
abondante  ou  d'une  circulation  plus  ou  moins  rapide  relative- 
ment à  tous  les  autres  objets,  la  généralité  des  prix  puisse  simul- 
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tanément  s'élever  ou  baisser;  mais  il  ne  peut  en  être  de  môme 
pour  la  valeur,  parce  que  la  valeur  est  le  rapport  d*une  chose 
avec  toutes  les  autres  et  que,  si  toutes  simultanément  devien- 
nent plus  ou  moins  abondantes,  le  rapport  de  chaque  unité 
d*une  catégorie  d'objets  avec  les  unités  des  catégories  d'autres 
objets  n'en  sera  pas  modifié. 

Ce  raisonnement,  quoique  ayant  une  part  de  vérité,  n'est 
pas  aussi  décisif  qu'on  Timagine.  D'abord,  si  la  difficulté 
d'acquisition  s'accroissait  ou  diminuait  dans  des  proportions 
uniformes  pour  tous  les  objets,  si  la  quantité  de  tous  venait 
à  doubler,  par  exemple,  soudainement,  il  ne  faudrait  pas  croire 
que  le  rapport  d'échange  de  chaque  objet  avec  les  autres  restât 
le  môme.  La  diminution  de  moitié  de  la  difficulté  d'acquisition 
des  divers  objets  ou  le  doublement  uniforme  de  leur  quantité 
affecterait  très  diversement  et  inégalement  la  valeur  de  chacun 
d'eux.  Il  est  des  objets  dont  la  quantité  pourrait  doubler  sou- 
dainement sans  que  leur  valeur  en  fût  diminuée  de  moitié,  il 
en  est  d'autres  dont  le  doublement  ferait  baisser  la  valeur  des 
trois  quarts  ou  des  neuf  dixièmes.  C'est  que  la  vitesse  de  chute 
de  la  valeur  de  chaque  objet  dont  les  quantités  dépassent  ce  qui 
€st  nécessaire  à  la  satisfaction  des  degrés  les  plus  intenses  de 
chaque  désir  est  très  inégale.  Qu'on  se  reporte  au  tableau  que 
nous  avons  donné  page  39  et  aux  explications  dont  nous 
l'avons  accompagné.  Il  n'est  nullement  sûr  que  si  le  nombre 
des  moutons,  la  quantité  de  blé,  celle  des  logements  et  de  tous 
les  autres  objets  venait  à  doubler  ou  à  diminuer  de  moitié  tout 
à  coup,  le  rapport  d'échange  entre  les  unités  ou  parties  d'unités 
de  chacun  de  ces  objets  restât  ce  qu'il  était  auparavant;  il  est 
môme  extrêmement  probable,  disons  certain,  que  ce  rapport 
serait  tout  bouleversé. 

Quoiqu'il  en  soit,  nous  admettons,  malgré  le  défaut  du  rai- 
sonnement que  nous  combattons,  qu'il  soit  fautif  de  parler 
d'une  hausse  générale  ou  d'une  baisse  générale  des  valeurs  en 
échange;  mais  il  peut  être  parfaitement  exact  de  parler  d'une 
hausse  générale  ou  d'une  baisse  générale  des  valeurs  en  usage; 
la  valeur  en  usage  étant  le  rapport  d'une  chose  à  un  besoin  ou  à 
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un  désir  de  Vhomme,  le  degré  d'importance  que  nous  accordons 
à  la  possession  de  chaque  unité  d'objets,  on  comprend  parfaite- 
ment qu'il  peut  amvei*  que  la  très  grande  généralité  des  objets 
que  nous  désirons  se  multiplie  à  ce  point  que  chaque  unité  corres- 
ponde à  un  besoin  et  à  un  désir  moindre.  Dans  ce  cas  il  y  aura 
vraiment  une  baisse  générale  de  toutes  les  valeurs  en  usage.  Dans 
le  cas  contraire^  qui  pourrait  aussi  se  produire,  il  y  aurait  une 
hausse  générale  des  valeurs  en  usage,  La  civilisation,  telle  quelle 
se  manifeste  avec  toutes  les  applications  scientifiques  et  la  dimi- 
nution graduelle  de  la  difficulté  d'acquisition  de  la  plupart  des 
objets  utiles  ou  agréables  à  l'homme,  a  bien  pour  effet  et  elle  se 
propose  pour  but  la  baisse  de  l'ensemble  des  valeurs  en  usage, 

La  VALEUR  ISOLÉE  ET  LA  VALEUR  COLLECTIVE  DES  CHOSES.  —  LeS 

choses  peuvent  avoir  une  valeur  isolée,  en  tant  qu'objets 
considérés  à  part,  et  une  valeur  collective,  en  tant  que  faisant 
partie  d'un  tout.  Ces  deux  valeurs  ne  coïncident  pas  toujours. 
//  arrive  que  la  réunion  d'un  certain  nombre  d'objets  confère  à  la 
totalité  une  valeur  plus  grande  que  celle  que  formerait  V addition 
de  la  valeur  de  tous  ces  objets  pris  séparément,  alors  même  que 
ces  objets  ont  une  utilité  propre,  indépendamment  de  celle  de 
C ensemble.  Quelquefois,  le  cas  inverse  se  produit,  comme 
quand  on  morcelé  une  grande  terre,  dans  certaines  conditions, 
mais  c'est  plus  rare.  Voici  un  arbre,  par  exemple,  il  a  une 
valeur  en  tant  qu'arbre  et  il  en  a  une  en  tant  que  faisant  partie 
d'une  forêt.  Il  se  peut  que  Tabattage  de  certains  arbres  en 
nuisant  au  repeuplement  de  la  forêt  diminue  celle-ci  d'une 
valeur  supérieure  à  la  valeur  qu'auraient  ces  arbres  eux- 
mêmes  ;  de  sorte  que  ceux-ci  auraient  plus  de  valeur  comme 
faisant  partie  de  ce  tout,  la  forêt,  que  par  eux-mêmes. 

De  même,  les  choses  peuvent  avoir  une  valeur  directe  et 
une  valeur  indirecte.  Ainsi  les  arbres,  dont  nous  parlions  tout 
à  l'heure,  ont  une  valeur  comme  fournissant  du  bois  soit  de 
service  soit  à  brûler;  c'est  leur  utilité  directe;  mais  ils  ont,  en 
outre,  une  valeur  indirecte  comme  contribuant  à  la  régularité 
du  régime  des  eaux  et  du  climat. 

En  ce  qui  concerne  le  surcroît  de  valeur  que  des  objets, 
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utiles  OU  désirables  par  eux-mêmes  et  isolément,  acquièrent 
souvent  par  leur  réunion,  on  peut  citer  un  outillage  industriel. 
Si  Ton  se  reporte  aux  chapitres  du  tome  !•'  de  cet  ouvrage 
(pages  iiO  à  476)  oii  nous  traitons  «  de  la  grande  et  de  la 
petite  production  »,  on  verra  que  la  juxtaposition  des  ateliers 
et  des  installations  peut  conférer  à  l'ensemble  une  utilité 
supérieure  à  la  simple  addition  des  utilités  qu'aurait  chacun 
de  ces  ateliers  et  chacune  de  ces  installations  séparément, 
quoique  ceux-ci  pussent  fonctionner  isolément. 

En  ce  qui  concerne  les  collections  d'objets  rares,  il  en 
est  parfois  ainsi  ;  l'ensemble  a  plus  de  valeur  que  n'aurait 
l'addition  des  valeurs  séparées  des  divers  objets  qui  le  com- 
posent'. 

Les  PRÉTENDUES  CONTRADICTIONS  DE  LA  VALEUR.  — LeS  SOPHISMES 

DE  Proudhon.  —  La  théorie  de  la  valeur,  telle  que  nous  venons 
de  l'exposer  et  qu'elle  sera  complétée,  pour  ce  qui  concerne 
la  valeur  en  échange,  au  chapitre  suivant,  se  tient  très  bien 
dans  toutes  ses  parties.  Elle  est  parfaitement  concordante  et 
logique. 

Quelques  écrivains  ont  cru  qu'il  y  avait  des  contradictions 
graves  dans  la  conception  que  les  économistes  se  font  de  la 
valeur,  Proudhon  entre  autres.  11  est  vrai  que  la  théorie  de  la 
valeur  était  loin  d'avoir  acquis,  lorsqu'il  écrivait,  la  précision 
dont  elle  jouit  maintenant.  Proudhon  n'aboutit,  toutefois,  qu'à 
des  sophismes. 

«  Les  économistes,  dit-il,  ont  très  bien  fait  ressortir  le 
«  double  caractère  de  la  valeur  :  mais  ce  qu'ils  n'ont  pas 
«  rendu  avec  netteté,  c'est  sa  nature  contradictoire.  Ici  com- 
«  mence  notre  critique... 

*  II  pent  arriver^  toutefois,  que  Ton  morcelé,  pour  en  vendre  chacun  des 
objets  àpart,  de  grandes  collections,  comme  récemment,  en  1893,  la  collection 
Spitzer  à  Paris.  La  cause  en  est  ou  que  ces  différents  objets  ne  forment 
pas  un  ensemble  suffisamment  esthétique  et  parfait;  ou  que  Ton  ne  trouve 
pas  d'amateur  assez  riche  pour  acquérir  cet  ensemble  dans  des  conditions 
favorables  à  celui  qui  veut  s*en  dessaisir,  et  que  le  fait  d'avoir  appartenu 
à  cette  collection  connue  confère  même  aux  moindres  objets  une  valeur 
tout  à  fait  spéciale. 
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a  Puisque  tous  tant  que  nous  sommes  nous  ne  subsistons 
u  que  par  le  travail  et  rechange,  et  que  nous  sommes  d'autant 
«  plus  riches  que  nous  produisons  et  échangeons  davantage, 
<c  la  conséquence  pour  chacun  est  de  produire  le  plus 
((  possible  de  valeur  utile,  afin  d'augmenter  d*autant  ses 
a  échanges,  et  partant  ses  jouissances.  Eh  bien!  le  premier 
«  effet,  TefTet  inévitable  de  la  multiplication  des  valeurs  est 
a  de  les  AviUR.  Plus  une  marchandise  abonde,  plus  elle  perd 
«  à  l'échange  et  se  déprécie  commercialement.  N'est-il  pas 
«  vrai  qu'il  y  a  contradiction  entre  la  nécessité  du  travail  et 
«  ses  résultats? 

«  Si  la  récolte  du  blé  est  double  dans  tout  le  pays,  vingt  sacs 
«  se  vendent  moins  que  dix  se  seraient  vendus  si  elle  avait 
«  été  de  moitié;  comme  aussi,  dans  un  cas  semblable, 
<c  cinquante  aunes  de  toile  vaudront  moins  que  vingt-cinq.  En 
<c  sorte  que  la  valeur  décroit  comme  la  production  de  l'utile 
«  augmente  et  qu'un  producteur  peut  arriver  à  l'indigence  en 
«  s'enrichissant  toujours... 

«  Dans  les  exemples  qui  précédent,  la  valeur  utile  dépasse 
«  la  valeur  échangeable  :  dans  d'autres  cas,  elle  est  moindre. 
«  Alors  le  même  phénomène  se  produit,  mais  en  sens  inverse  : 
«  la  balance  est  fa^rable  au  producteur,  et  c'est  le  consom- 
«  mateur  qui  est  frappé.  C'est  ce  qui  arrive  notamment  dans 
«  les  disettes,  où  la  hausse  des  subsistances  a  toujours  quel- 
«  que  chose  de  factice*.  » 

Proudhon  continue  ainsi  pendant  toute  une  série  de  pages.  Il 
est  en  plein  sophisme,  et  la  cause  de  ce  sophisme  n'est  pas  diffi- 
cile à  démêler.  //  confond  la  marchandise  comme  genre  avec  les 
diverses  unités  de  cette  marchandise  qui  en  sont  les  espèces.  Il  est 
clair  que  le  blé,  d'une  façon  absolue,  est  utile  à  l'homme  ;  il  n'en 
résulte  pas  que  toutes  les  quantités  de  blé,  si  indéfinies  qu'elles 
soient,  que  l'on  pourra  produire  seront  utiles  à  tels  hommes  ou 
à  tel  groupe  d'hommes  et  surtout  que  toutes  ces  quantités 


^  Système  des  contradictions  économiques,  4«  édition,  tome   I«',  pages 
62-63. 
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auront  le  môme  degré  d*utilité,  c'est-à-dire  correspondront  à 
des  besoins  d'égale  intensité. 

Je  suppose  qu'une  tourmente  ait  poussé  sur  Tile  deRobinson, 
alors  seul,  un  navire  abandonné  entièrement  de  son  équipage 
et  qui  fût  chargé,  ce  qui  n'est  pas  rare  aujourd'hui,  de 
3,000  tonnes  de  blé,  soit  37,500  hectolitres  de  blé  moyen, 
pesant  80  kilogrammes.  Il  est  sûr  que  chaque  unité  de  ces 
37,500  hectolitres  n'eût  eu  pour  Robinson,  si  dénué  qu'il  fût 
auparavant,  qu'une  utilité  imperceptible,  du  moins  tant  que 
cette  prodigieuse  quantité  n'aurait  pas  été  considérablement 
entamée.  Un  homme  adulte  consommant,  en  effet,  5  à  6  hec- 
tolitres de  blé  par  an,  Robinson  en  eût  eu  là  un  approvisionne- 
ment pour  6  ou  7,000  ans. 

Il  n*y  a  donc  aucune  contradiction  à  ce  que  la  valeur  d'un 
article  baisse  quand  sa  production  dépasse  sensiblement  les 
plus  urgents  besoins  auxquels  il  est  destiné  à  satisfaire.  Gela 
veut  dire  simplement  que  chacun  des  besoins  de  l'homme  est 
limité  et  que  la  production,  dans  sa  direction,  doit  tenir 
compte  de  ces  limites.  Toute  offre  au  delà  des  limites  du 
besoin  perd  de  sa  valeur  et  peut  môme  arriver  à  n'avoir  plus 
aucune  valeur.  C'est  l'utilité  décroissante  de  chaque  unité  du 
produit,  au  delà  d'une  certaine  quantité,  qui  amène  l'avilisse- 
ment de  la  valeur  en  échange,  et  la  contradiction  que  croyait 
apercevoir  Proudhon  n'existe  plus. 

Tout  au  plus,  la  contradiction  pourrait-elle  être  dénoncée 
dans  ce  cas  particulier  que  l'ensemble  d'une  récolte  très  abon- 
dante peut  valoir  moins  que  l'ensemble  d'une  récolte  moins 
abondante.  Mais  il  faut  observer  que  ce  cas  se  produit  rare- 
ment, quoiqu'il  ne  soit  pas  impossible.  En  général,  l'ensemble 
d'une  récolte  plus  abondante  que  la  moyenne  vaut  toujours  plus 
que  l'ensemble  de  cette  dernière,  quoique  chacune  des  unités 
de  la  première  vaille  beaucoup  moins  que  chacune  des  unités 
de  la  seconde.  Néanmoins,  le  cas  peut  se  présenter,  si  excep- 
tionnel soit-il  ;  il  se  rattache  alors  à  la  loi  de  l'offre  et  de  la 
demande  dont  nous  parlerons  dans  le  chapitre  suivant.  La 
difficulté  d'acquisition  de  chaque  unité  de  produit  a  tellement 
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diminué  que  chacun  peut  satisfaire  le  besoin  qu'il  en  a  k  bon 
compte  et  qu'il  n'éprouve  aucun  désir  intense  et  urgent  de 
s'en  procurer.  Il  n'y  a  là  aucune  contradiction  réelle. 

Le  producteur  doit  considérer  les  divers  besoins  des  consom- 
mateurs comme  étant  chacun  limités,  comme  en  outre  subis- 
sant des  dégradations  dHntetisité  avant  d'annver  à  l'extrême 
limite  où  ils  ne  se  font  plus  sentir.  Il  ne  doit  jamais  perdre 
de  vue  cette  décroissance  de  la  valeur  qui  commence  à 
se  manifester  quand  les  premiers  degrés  d'intensité  des 
besoins  ont  été  satisfaits  ;  il  doit  se  souvenir  aussi  de  la  loi  de 
la  variété  des  besoins  et  des  désirs,  de  l'autre  loi  de  la  substi- 
tution de  ces  besoins  les  uns  aux  autres  et  de  ces  désii*s  les 
uns  aux  autres,  après  que  certains  degrés  des  plus  urgents  de 
ces  besoins  ont  reçu  satisfaction.  Un  producteur  isolé,  l'éter- 
nel Robinson,  type  nécessaire  des  comparaisons  entre  notre 
état  social  compliqué  et  la  situation  d'un  producteur  tout  à  fait 
autonome,  n'oublierait  pas  ces  diverses  lois;  s'il  ne  les  avait 
pas  apprises  théoriquement,  il  en  aurait  l'intuition  pratique.  11 
ne  s'acharnerait  pas  à  produire  tel  produit  fort  au  delà  de  ses 
besoins  présents  ou  prochains  et  des  approvisionnements  judi- 
cieux qu'il  pourrait  faire  de  cette  denrée.  Il  penserait  à  la 
variété  de  ses  besoins,  au  fur  et  à  mesure  que  sa  production 
deviendrait  plus  facile.  Ainsi  doit-on  faire  dans  la  société  repo- 
sant sur  réchange.  C'est  la  tâche  très  délicate  et  indispensable 
des  chefs  de  la  production,  notamment  des  commerçants,  des 
banquiers,  des  entrepreneurs  de  tout  ordre,  de  prévenir  cet 
avilissement  de  telle  ou  telle  valeur  spéciale,  en  empêchant 
que  la  production  de  telle  ou  telle  denrée,  si  utile  soit-elle, 
s'effectue  d'une  manière  désordonnée,  dépassant  le  besoin 
auquel  elle  correspond  et  absorbant  une  trop  grande  quantité 
des  forces  économiques,  aux  dépens  de  la  satisfaction  d'autres 
besoins  de  l'humanité  et  du  groupe  spécial. 

La  baisse  de  la  valeur,  en  cas  d'abus  de  ce  genre,  est  im  des 
procédés  dont  se  sert  la  nature  pour  rappeler  la  proportion 
nécessaire  entre  la  production  de  telle  ou  telle  denrée  déter- 
minée et  le  besoin  y  relatif,  ainsi  que  l'équilibre  qu'exige,  à 
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chaque  moment,  l'ensemble  des  besoins  d'une  société  et  l'en- 
semble des  moyens  de  le  satisfaire. 

Il  n'y  a  ainsi  dans  les  cas  cités  par  Proudhon  aucune  contra- 
diction entre  la  valeur  d'usage  et  la  valeur  d'échange;  les  faits 
qu'il  dénonce  comme  anormaux  sont  complètement  logiques, 
et  les  circonstances  qu'il  déclare  funestes  se  trouvent,  au 
contraire,  profitables. 


CHAPITRE  ni 


LKS  FLUCTUATIONS  DE  LA  VALEUR  D'bCHANGE.  —  LEURS  CAUSES. 
RECHERCHES  D'UNB   MESURE  DE  LA  VALEUR. 


Quoique  la  Talenr  soit  toujours  en  mouvement,  la  plupart  des  valeurs 
d'échange  offrent  une  relative  constance  dans  des  périodes  limitées  de 
temps  et  des  étendues  limitées  de  pays. 

Causes  qui  limitent,  dans  un  ensemble  de  circonstances  donnée^^,  les 
fluctuations  de  la  plupart  des  valeurs  en  échange. 

Causes  qui  déterminent  les  fluctuations  de  la  valeur.  —  La  loi  de  Toffre 
et  de  la  demande.  —  Nature  réelle  de  cette  loi.  —  Son  mécanisme. 

Causes  principales  qui  peuvent  influer  sur  la  demande  et  sur  Toffre.  — 
Influence  des  marchés  ii  terme. 

Les  deux  principales  catégories  de  valeurs  correspondant  aux  deux 
grandes  catégories  d'objets  :  ceux  qui  ne  peuvent  être  indéfiniment 
reproduits;  les  autres  qui  peuvent  Tètre  indéfiniment.  La  première  est 
réglée  simplement  par  la  loi  de  Tofire  et  de  la  demande.  —  Rôle  dans 
ce  cas  de  la  loi  de  substitution  des  besoins  et  des  désirs. 

La  valeur  des  objets  qui  sont  susceptibles  d'une  reproduction  indéfinie. 
—  Deux  subdivisions  dans  cette  catégorie  :  les  objets  dont  la  repro- 
duction indéfinie  peut  s'effectuer  à  frais  constants  ou  décroissants;  les 
objets  dont  la  reproduction  indéfinie  peut  av9ir  lieu,  mais  seulement 
ÙL  fraii*  croissants.  —  Influence  des  frais  de  production. 

Cas  particuliers  de  valeurs. 

L'ordre  des  valeurs  en  échange  dans  Thumanité. 

De  la  recherche  d'une  mesure  commune  de  la  valeur  dans  le  temps  et 
dans  Tespace.  —  Impossibilité  de  l'obtenir. 


Quoique  la  valeur  soit  toujours  en  mouvement,  la  plu- 
part DES  VALEURS  d'ÉCDANGE  OFFRENT  UNE  RELATIVE  CONSTANCE 
DANS  DES  PÉRIODES   LIMITÉES    DE   TEMPS    ET  DES   ÉTENDUES  UMITÉES 

DE  PAYS.  —  La  plus  grande  partie  des  développements  du  pré- 
cédent chapitre  concernent  la  valeur  en  usage,  source  et  prin- 
cipe de  la  valeur  en  échange.  Cette  dernière  diffère,  cepen- 
dant, de  la  première  à  certains  points  de  vue,  non  pas,  certes» 
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dans  son  principe  qui  est  le  môme,  mais  dans  ses  manifesta- 
tions qui  paraissent  en  général  soumises  à  plus  de  régularité 
et  plus  de  constance. 

On  a  vu  que  la  valeur  est  essentiellement  subjective  ;  elle  dé- 
pend des  besoins  et  des  désirs  de  chaque  personne,  du  clas- 
sement tout  arbitraire  et  souvent  fantasque  que  celle-ci  fait 
entre  ses  différents  besoins,  ses  différents  désirs,  en  tenant 
compte  des  interversions  que  provoque  la  satisfaction  des 
divers  degrés  de  chacun  d'eux  *.  Ainsi,  il  semblerait  que  toute 
valeur  dût  être  essentiellement  personnelle  et  instantanée, 
que  chaque  chose  devrait  avoir  autant  de  valeurs  différentes 
qu'il  y  a  d'individus  et  même  qu'il  y  a  d'instants  dans  la  vie 
de  chaque  individu.  Chaque  marchandise,  même  la  plus  homo-» 
gène,  aurait  ainsi  des  centaines  de  millions  de  valeurs  diffé- 
rentes dans  un  pays  comme  la  France  et  en  une  même  année. 
Non  seulement  les  fluctuations  de  la  valeur  atteindraient  un 
chiffre  prodigieux,  mais  les  écarts  de  valeur  qui  se  manifes- 
teraient dans  ces  fluctuations  seraient  très  accentués  à  bref 
délai,  les  divers  degrés  d'intensité  du  désir  variant  considé- 
rablement pour  un  même  objet  d*un  homme  à  un  autre  et  d'un 
instant  à  l'autre. 

Or,  l'expérience  prouve  que,  si  les  fluctuations  de  toutes  les 
valeurs  en  échange  sont,  en  effet,  très  nombreuses,  elles  sont 
loin  d'atteindre  le  chiffre  prodigieux  dont  on  parlait  tout  à 
l'heure,  et  que  surtout  les  écarts  des  valeurs,  pour  les  mar- 
chandises les  plus  habituelles  du  moins,  ne  présentent  pas  à 
bref  délai  et  dans  les  lieux  assez  proches  une  énorme  ampli- 
tude. Il  y  a  pour  les  denrées  habituelles  ce  que,  dans  le  lan- 
gage pratique,  on  appelle  des  cours,  dont  on  ne  s'éloigne 
guère  dans  un  ensemble  de  circonstances  données.  Les  objets 
moins  usuels,  correspondant  à  des  besoins  moins  généraux, 
à  un  usage  moins  étendu,  et  dont  chaque  exemplaire  a,  en 
quelque  sorte,  une  individualité  distincte,  subissent  des  écarts 
de  valeur  bien  plus  considérables  ;  même  pour  eux,  cependant, 

<  Voir  le  tableau  de  la  page  39. 
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sauf  des  circonstances  rares,  il  y  a  certains  points  de  repère, 
certains  précédents,  qui  permettent  aux  hommes  très  expéri- 
mentés en  cette  matière  de  pressentir,  en  général,  les  limites 
entre  lesquelles  oscilleront  ces  valeurs,  du  moins  dans  un 
temps  donné  et  un  lieu  donné. 

Ainsi  la  valeur  en  échange,  quoique  dérivée  de  la  valeur  en 
usage  qui  est  essentiellement  subjective,  parait  obéir  soit  à  ceT" 
taines  lois,  soit  tout  au  moins  à  certaines  tendances  qui,  sans 
pouvoir  lui  donner  de  la  fixité,  au  sens  absolu  du  mot,  limitent 
du  moins  ses  fluctuations  dans  un  temps  donné,  dans  un  lieu 
donné,  d'une  façon  générale  dans  un  ensemble  de  circonstances 
déterminé, 

,  S*il  n'en  était  pas  ainsi,  la  production,  telle  qu'elle  est  cons- 
tituée par  la  division  des  professions  et  du  travail,  deviendrait 
impossible,  puisque  d'un  côté  chacun  produit  en  vue  de 
réchange  et  que,  d'un  autre,  personne  ne  pourrait  pressentir, 
d*une  façon  approximative,  la  quantité  de  \«leurs  à  son  usage 
qu'il  pourrait  obtenir  par  l'échange  de  ses  produits,  comme 
récompense  de  ses  efforts . 

La  production  n'aurait  plus  ni  direction  ni  boussole. 

Causes  qui  limffent,  dans  un  ensemble  de  circonstances  don- 
nées, LES  fluctuations  DE  LA  PLUPART  DES  VALEURS  EN  ÉCHANGE. 

—  Il  y  a  donc  des  causes  qui  tendent  à  ramener  les  fluctua- 
tions de  la  plupart  des  valeurs,  au  moins  pour  une  période  de 
courte  durée  et  dans  un  espace  déterminé,  autour  d'un  point 
donné  qui  peut  être  considéré,  du  moins  temporairement, 
comme  le  centre  des  oscillations  de  chacune  d'elles.  Depuis 
une  demi-douzaine  d'années,  par  exemple,  le  blé  se  vend,  en 
France,  entre  17  et  23  francs  les  100  kilogrammes,  mais  jamais 
dans  cette  période  d'une  demi-douzaine  d'années,  le  prix  sur 
les  principaux  marchés  n'en  est  tombé  à  10  francs  les  100  kilo- 
grammes ni  ne  s'est  élevé  à  30  ou  35  francs.  Les  variations  de 
la  valeur  de  cette  denrée  s'effectuent  donc  dans  des  limites, 
sinon  assez  étroites,  du  moins  n'ayant  pas  une  ampleur 
énorme.  Certes,  il  n'est  pas  impossible  que,  dans  un  avenir 
plus  ou  moins  lointain,  le  prix  du  blé  vienne  à  fléchir  à  8  ou 
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10  francs  les  100  kilogrammes  ou  qu'il  s'élève  momentané- 
ment à  30  ou  33  francs,  prix  qui  s'est  vu  et  qui  mémo  a  été 
de  beaucoup  dépassé  autrefois  ;  mais  pour  qu'il  en  fût  ainsi, 
il  faudrait  des  circonstances  différant  notablement  des  circons- 
tances actuelles. 

Si  la  plupart  des  valeurs,  nous  ne  disons  pas  toutes,  ne 
varient  que  dans  certaines  proportions,  quand  on  examine  des 
périodes  de  peu  de  durée  et  des  pays  qui  sont  en  communi- 
cation facile  les  uns  avec  les  autres,  il  faut  qu'il  y  ait  des 
causes  qui  contiennent  dans  certaines  limites  approximatives 
les  fluctuations  de  la  plupart  des  valeurs. 

Ces  causes,  les  voici:  (Tune  part,  la  constance  des  principaux 
besoins  de  V homme  en  un  état  donné  de  civilisation;  d^ autre  part, 
la  constance  au  moins  relative  des  moyens  de  pourvoir  à  ces  prin- 
cipaux besoins  dans  un  état  donné  des  connaissances  techniques 
et  de  l'activité  humaine. 

L'homme,  qui  est  un  être  d'habitude,  a  d'un  côté  des  besoins 
essentiels  déterminés  par  sa  nature  physique  et  celle  du 
milieu  où  il  vit,  d'un  autre  côté  des  besoins  acquis  par  l'héré- 
dité, l'éducation,  l'exemple,  ses  propres  antécédents.  Tous 
ces  besoins  sont,  sans  doute,  susceptibles  de  modification, 
d'extension,  de  substitution  les  uns  aux  autres  ;  mais  ces  alté- 
rations, étant  donnée  la  force  de  Thabitude,  prennent  du  temps. 
D'un  moment  à  l'autre,  môme  d'une  année  à  l'autre,  ou  sou- 
vent d'une  couple  ou  d'une  douzaine  d'années  à  la  suivante, 
ces  altérations  des  besoins  humains  principaux  sont  restreintes 
ou  graduelles. 

Ici  intervient  aussi  une  influence  bien  connue,  quoique  assez 
mystérieuse,  celle  que  Von  appelle  la  loi  des  grands  nombres. 
Quoique  chaque  homme  soit  absolument  libre  de  s'aban- 
donner à  sa  fantaisie,  on  sait  que  tous  les  principaux  phéno- 
mènes de  l'activité  de  l'homme  offrent  une  certaine  régularité, 
parfois  môme  une  régularité  qui  parait  merveilleuse.  Quand 
on  considère  un  groupe  d'hommes  très  étendu  —  et  plus  il  est 
étendu  —  on  voit  disparaître  en  quelque  sorte  comme  noyés 
dans  l'ensemble,  et  n'exerçant  sur  lui  aucune  action  percep- 
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tibles,  les  actes  de  pure  fantaisie  individuelle.  Les  hommes  et 
les  sociétés  se  modifient,  de  môme  les  besoins  et  les  désirs  hu- 
mains, mais  en  général  comme  la  nature,  sans  faire  de  sauts, 
par  des  gradations  insensibles.  Il  y  a  parfois,  il  est  vrai,  des 
entraînements  que  l'on  appelle  la  mode  ;  mais,  le  plus  souvent, 
ils  ne  portent  que  sur  les  moyens  de  satisfaire  les  besoins  secon- 
daires, ceux  surtout  d'une  petite  couche  de  la  société  ;  ils  ne 
consistent  aussi,  pour  la  plupart,  qu'en  une  façon  accessoire, 
une  modification  légère  à  donner  aux  objets,  la  hauteur  ou  la 
largeur  d'un  chapeau,  la  coupe  d'un  vêtement,  les  proportions 
des  diverses  natures  d'étoffes  qui  doivent  intervenir  dans  les 
habillements  élégants,  etc.  Ce  sont  là  des  dérogations  à  Thabi- 
tude,  qui  ne  sont  pas  sans  affecter  certaines  productions  par- 
ticulières, mais  qui  n'influent  pas,  subitement  du  moins,  d'une 
manière  profonde  sur  les  productions  principales. 

Le  phénomène  de  rhabitude,  lequel  s'accorde,  d'ailleurs^  avec 
révolution^  est  un  des  principaux  de  Véconomie  politique;  on 
peut  dire  que,  sans  lui,  nulle  société  humaine,  nulle  production 
régulière  et  considérable,  ne  seraient  possibles. 

Ainsi,  d'une  part,  les  principaux  besoins  humains,  pour 
une  période  d'une  moyenne  durée,  les  principaux  désirs  même 
sont  constants  et  portent,  au  moins  en  généralité,  sur  des  ca- 
tégories connues  d'objets  ;  d'autre  part,  les  moyens  de  satis- 
faire à  ces  besoins  et  à  ces  désirs  se  modifient  sans  'doute,  en 
général  s'améliorent  et  se  perfectionnent  (car,  c'est  en  grande 
partie  dans  ce  perfectionnement  que  consiste  la  civilisation], 
mais  ces  progrès  s'effectuent,  pour  la  plupart,  graduellement; 
même  les  plus  soudains,  comme  la  découverte  de  la  force  de 
la  vapeur,  celle  de  l'électricité,  tous  les  perfectionnements 
mécaniques,  demandent  non  seulement  des  mois,  mais 
plusieurs  années,  souvent  une  série  d'années,  avant  de  pro- 
duire leur  plein  effet.  De  cette  situation,  il  résulte  que^  pour 
la  généralité  de  nos  besoins,  du  moins,  et  surtout  pour  les 
principaux,  les  moyens  de  satisfaction  ne  varient  pas  pro- 
digieusement dans  une  courte  période. 

De  là  vient  que  les  oscillations  de  la  plupart  des  valeurs. 
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tout  en  étant  infiniment  nombreuses, sont  bornées  dans  des 
limites  qui  peuvent  se  déplacer  sans  cesse,  mais  qui  restent 
approximativement  les  mômes,  tant  que  Tensemble  des  cir- 
constances ne  s*est  pas  considérablement  modifié. 

Certaines  valeurs,  il  est  vrai,  sont  sujettes  à  des  influences 
soudaines  et  profondes  provenant  de  la  nature  qui  refuse  une 
année  les  conditions  nécessaires  à  la  production  abondante  de 
telle  denrée,  et  qui,  une  autre  année,  les  prodigue  de  sorte  que 
cette  denrée  se  trouve  en  quantité  dépassant  de  beaucoup  des 
besoins  habituels  et  courants.  Mais,  d'une  part,  la  nature  étant 
mieux  connue  et  les  différentes  contrées  du  globe  communi- 
quant plus  facilement  entre  elles,  ces  écarts  des  productions  na- 
turelles sont  moins  énormes  qu'autrefois  ;  d'autre  part,  la  pré- 
voyance qui,  pour  beaucoup  de  denrées,  peut  faire  des  appro- 
visionnements et  l'accroissement  du  capital  qui  fournit  les 
moyens  de  les  conserver,  enfin,  les  connaissances  scientifiques 
qui  indiquent  des  substituts  aux  denrées  devenues  momenta- 
nément en  quantité  insuffisantes  ou  de  nouveaux  emplois  pour 
les  surabondantes,  toutes  ces  circonstances  diverses,  même 
pour  ces  produits  plus  sujets  à  l'influence  directe  de  la  nature, 
tendent  à  modérer,  dans  une  période  de  courte  durée,  les  oscil- 
lations des  valeurs. 

Ainsi,  la  valeur  qui  apparaît  au  premier  abord  comme  un 
phénomène  sujet  à  tous  les  caprices  individuels,  comme  de- 
vant varier  autant  qu'il  y  a  de  personnes  sur  le  globe  et  qu'il 
y  a  de  moments  successifs  dans  la  vie  de  chacune  d'elles  et 
qui  semble  être  dépourvue  de  toutes  limites  dans  ses  varia- 
tions, se  présente,  pour  la  plupart  des  objets  du  moins,  quand 
on  la  suit  dans  ses  manifestations  constatées,  comme  assu- 
jettie soit  ^à  certaines  lois,  soit  au  moins  à  certaines  règles 
qui  limitent,  dans  un  temps  donné,  l'étendue  de  ses  fluctua- 
lions. 

Causes  qui  déterminent  les  fluctuations  de  la  valeur.  — 
La  loi  de  l'offre  et  de  la  demande. —  Nature  réelle  de  cette 
loi.  —  Son  mécanisme.  — La  circonstance  qui  influe  le  plus 
sur  la  valeur,  c'est  la  combinaison  de  l'offre  et  de  la  demande, 
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ce  que  Ton  a  appelé  la  loi  de  roflre  et  de  la  demande.  Une 
valeur  tend  d'autant  plus  à  la  hausse  qu'elle  est  plus  demandée  ; 
elle  tend  d'autant  plus  à  la  baisse  qu'elle  est  plus  offerte; 
c'est  de  la  combinaison  de  la  demande  etdel'oiTre  que  ressort 
la  valeur  en  échange. 

Cette  faconde  s'exprimer  a  longtemps  satisfait  tout  le  monde. 
Ce  ne  sont  certainement  pas  les  économistes  qui  ont  inventé 
cette  formule  :  loi  de  l'offre  et  de  la  demande  ;  elle  a  cours 
dans  les  milieux  les  plus  obscurs  et  les  plus  impénétrables 
aux  enseignements  scientifiques.  Il  n'est  pas  de  si  petit  mar- 
chand qui,  se  trouvant  en  présence  d'un  grand  nombre  d'ama- 
teurs pour  sa  marchandise,  ne  se  sente  porté  à  élever  un 
peu  ses  prétentions,  et  il  n'est  pas  d'amateur  isolé  qui,  se 
trouvant  en  présence  de  beaucoup  de  marchands  de  Tobjet 
qu'il  convoite,  ne  pense  se  procurer  cet  objet  à  meilleur 
compte.  La  loi  de  l'offre  et  de  la  demande  est  donc  un  des 
phénomènes  économiques  auxquels  les  couches  les  plus  po- 
pulaires, les  moins  instruites,  les  moins  réfléchies,  sont  le 
plus  habituées  par  la  force  même  de  l'évidence  et  par  la  pra- 
tique de  la  vie. 

Certains  économistes  ont  pu  écrire  que  ta  loi  de  Voffre  et  de 
La  demande  est  depuis  un  certain  temps  fort  critiquée  et  qu'elle 
est  tombée  dans  quelque  discrédit  au  point  de  vue  scienti- 
fique, qu'elle  ne  jette  pas  une  vive  lumière  sur  les  phéno- 
mènes. Il  n'en  est  pas  moins  vrai  que  son  rôle  est  décisif. 

Elle  ne  dit,  certes,  pas  tout  ce  qu'on  lui  a  fait  dire;  par  exem- 
ple, un  certain  nombre  de  personnes  traduisent  fort  inexacte- 
ment la  loi  de  l'offre  etde  la  demande  en  disant:  «  La  valeur  varie 
en  raison  directe  des  quantités  demandées  et  en  raison  in- 
verse des  quantités  offertes.  »  Cette  formule  est  de  tout  point 
inexacte,  car  elle  semblerait  signifier  que,  dans  un  état  déter- 
miné de  la  demande  d'un  objet,  par  exemple  du  blé,  si  la 
quantité  offerte  vient  à  doubler  soudainement, la  valeur  bais- 
sera de  moitié  et  si  la  quantité  offerte  vient  à  diminuer  de 
moitié  la  valeur  doublera.  Or,  ces  propositions  ne  sont  nulle- 
ment exactes;  on  a  vu  que,  étant  donnés  les  divers  degrés 
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(rintensité  des  besoins  humains,  la  loi  de  substitution  de  ces 
besoins  les  uns  aux  autres  suivant  les  degrés  de  satisfaction 
que  chacun  a  reçus,  la  substitution  même  entre  eux  des  divers 
moyens  de  satisfaire  chaque  besoin,  c'est-à-dire  des  différentes 
denrées  qui  y  peuvent  pourvoir,  il  est  d'une  impossibilité 
absolue  de  recourir  aux  mathématiques  pour  établir  des  pro- 
portions exactes  entre  les  variations  de  l'offre  ou  de  la  de- 
mande d'un  objet  et  les  variations  de  sa  valeur*.  Il  se  peut 
que  tel  objet,  dont  la  quantité  est  doublée,  vienne  à  perdre  les 
trois  quarts  de  sa  valeur,  pendant  que  tel  autre,  dans  le  môme 
cas,  n'en  perdra  que  le  quart  ou  le  cinquième,  et,  de  môme, 
qu'uni  objet  dont  l'offre  est  diminuée  de  moitié  quadruple  ou 
quintuple  de  valeur,  tandis  que  tel  autre  objet,  dans  le  môme 
cas,  augmenterait  seulement  d'un  tiers  ou  d'un  quart  de  sa 
valeur  primitive. 

C'est  pour  cette  raison  que  VEcole  dite  mathématique  en 
économie  politique  na  aucun  fondement  scientifique  y  ni  aucune 
application  pratique;  c^est  un  pur  jeu  d'esprit,  un  ensemble  de 
fictions  en  dehors  de  toute  réalité  et  contraire  à  toute  réalité. 
Cet  exercice  d'esprit  ressemble  à  la  recherche  de  martingales  à 
la  roulette  de  Monaco, 

Il  ne  faut  pas  oublier,  en  effet,  que  Voffre  et  la  demande 
d'une  denrée  ne  sont  pas,  pour  la  plus  grande  partie,  du  moins, 
une  offre  et  une  demande  absolues  :  ce  sont  une  offre  et  une 
demande  conditionnelles^  Parmi  les  personnes  qui  recherchent 
une  denrée  ou  qui  l'offrent,  il  y  en  a  très  peu  qui  aient  un 
besoin  absolu  de  cette  denrée  et  très  peu  aussi  qui  aient  un 
désir  illimité  de  s'en  défaire  contre  un  objet  quelconque, 
quelle  que  soit  la  quantité  de  ce  dernier.  Sans  doute,  il  peut 
exister  dans  l'ensemble  de  la  demande  et  dans  l'ensemble  de 
l'offre  une  part  qui  est  absolue,  c'est-à-dire  qui  veut  acquérir 
l'objet  quel  que  soit  le  sacrifice  qu'en  exige  l'acquisition,  ou 
qui  veut  se  dessaisir  de  cet  objet  contre  un  autre,  quelle  que  soit  • 
la  quantité  qu'on  offre  de  cet  autre.  Mais  la  plus  grande  partie  de 

<  Voir  plus  haut,  tome  I*%  pages  88  à  90. 
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la  demande  et  la  plus  grande  partie  de  rolTre,  ou  tout  au  moins 
une  très  forte  partie  de  Tune  et  de  l'autre,  sont  simplement 
conditionnelles,  c'est-à-dire  subordonnées,  pour  la  demande,  à 
ce  que  la  valeur  de  Tobjct  ne  dépassera  pas  un  certain  qitan* 
tum  auquel  on  est  habitué  ou  que  Ton  avait  présumé  et,  pour 
ToiTre,  à  ce  que  la  valeur  k  recevoir  en  échange  atteindra  une 
certaine  quantité  à  laquelle  on  était  également  habitué  ou 
que  Ton  avait  présumé  également.  Si  la  valeur  fait  mine  de 
hausser  au  delà  de  ce  quantum  auquel  on  s'attendait,  le 
nombre  des  amateurs  ou  l'intensité  de  leur  désir  d'acquérir 
diminue,  c'est-à-dire  que  la  demande  décroit;  si,  au  contraire, 
la  valeur  fait  mine  de  fléchir  au-dessous  de  ce  quantum^  le 
nombre  de  ceux  qui  offrent  la  denrée  ou  leur  intensité  de 
désir  de  s'en  défaire  contre  un  équivalent,  qui  s'atténue,  se 
met  à  décroître,  c'est-à-dire  que  Toffre  diminue. 

Si  donc  Toffre  et.la  demande  agissent  sur  la  valeur,  ou 
plutôt  si  celle-ci,  la  valeur  en  échange,  représente,  dans  chaque 
transaction  déterminée,  le  point  de  rencontre,  de  conciliation, 
d'accord  de  la  demande  et  de  l'offre,  d'un  autre  côté,  la  valeur 
influe  à  chaque  instant  et  puissamment  tant  sur  la  demande 
que  sur  l'offre  elle-même.  Si  dans  un  moment  donné  il  y  a  une 
demande  pour  10,000  hectolitres  de  blé  au  prix  de  16  francs 
tandis  qu'il  n'y  a  qu'une  offre  de  5,000  hectolitres  à  ce  prix  ' 
(par  offre,  nous  entendons  ici  une  disposition  à  céder  cette 
denrée  dans  ces  conditions),  il  n'en  résulte  pas  que  le  prix 
montera  à  32  francs  ni  même  à  30,  ni  même  à  28,  ni  même  à 
20.  Sans  doute,  si  l'on  est  assuré  que  cet  approvisionnement 
réduit  ne  pourra  pas  être  augmenté  à  bref  délai,  qu'il  sera 
impossible  sur  un  marché  voisin  ou  à  un  jour  prochain  de  se 
procurer  du  blé  dans  de  bonnes  conditions,  si  du  reste  cette 
demande  de  blé  correspond  aux  besoins  les  plus  intenses, 

^  Le  lecteur  très  pointilleux  trouvera  peut-î^tre  que  nous  avons  tort  de 
parler  ici  de  prix,  c'est-à-dire  de  valeur  estimée  en  monnaie,  tandis  que 
nous  ne  traitons  eu  ce  chapitre  que  de  la  valeur  proprement  dite  ;  mais 
les  prix  ne  sont  donnés  ici  qu'à  titre  d'iudication  et  pour  rendre  les 
exemples  plus  nets. 
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celui  de  Talimentation  immédiate  ou  prochaine,  en  dehors  de 
tout  emploi  industriel  et  de  toute  mise  en  réserve  pour  une 
année  postérieure,  il  est  possible  que  le  cours  du  blé  monte  à 
32  francs  ou  même  davantage;  c'est  le  cas  des  années  de 
famine.  Mais  dans  la  plupart  des  circonstances,  il  n'en  sera 
pas  ainsi  :  non-seulement  le  prix,  du  blé  pourra  ne  pas  être 
double  quand,  sur  un  marché,  la  demande  est  double  de  Toffre, 
mais  il  pourra  peut-être  ne  pas  hausser  d'un  quart,  ni  même 
d'un  dixième;  il  se  peut  qu'il  ne  s'élève  que  de  2,  3  ou  4  p.  100. 
En  effet,  si  la  demande  est  double  de  la  quantité  offerte  au 
prix  de  16  francs  l'hectolitre,  déjà  à  16  fr.  25,  elle  sera  un  peu 
moindre  ;  elle  décroîtra  encore  plus  à  16  fr.  50,  davantage 
encore  à  16  fr.  75  ou  17  francs,  et  ainsi  de  suite.  Nombre  de 
gens  se  diront  que  leur  besoin  de  blé  n'est  pas  absolu',  qu'ils 
pourraient  lui  substituer  une  autre  denrée,  ou  que  ce  besoin 
n'est  pas  immédiat,  qu'ils  pourraient,  un  jour  prochain,  trouver 
des  conditions  meilleures.  D'un  autre  côté,  des  personnes  qui 
n'avaient  pas  apporté  de  blé  ou  n'en  avaient  apporté  que 
peu,  dans  la  pensée  qu'il  ne  vaudrait  que  16  francs,  et  qui  en 
possèdent  des  quantités,  le  voyant  s'élever  à  16  fr.  50,  ou 
16  fr.  75  ou  17  francs,  feront  savoir  qu'elles  sont  disposées 
à  en  fournir  un  jour  prochain,  ce  qui  augmentera  virtuellement 
l'offre,  sinon  tout  à  fait  actuelle,  du  moins  prochaine.  Ainsi, 
chaque  variation  de  la  valeur,  ou  chaque  tendance  à  la  varia- 
tion en  hausse  diminue  la  demande  et  augmente  Voffre,  chaque 
tendance  à  la  baisse,  chaque  perspective  de  baisse  accroît  la  de- 
mande et  diminue  V offre,  V offre  et  la  demande  d'une  denrée  étant 
pour  la  plus  grande  partie  conditionnelles^  c*est-à-dire  subor- 
données à  un  certain  quantum  de  valeur  auquel  s'attendaient  ou 
qu  espéraient  les  échangistes  éventuels. 

Ce  phénomène  devient  encore  plus  facile  à  saisir  si  nous 
examinons  les  valeurs  de  bourse.  Il  arrive  fréquemment  dans 
les  grandes  bourses,  c'est-à-dire  les  marchés  de  valeurs  mobi- 
lières, que  la  demande  de  telle  valeur,  à  l'ouverture,  soit 
double  de  l'offre  ou  l'offre  double  de  la  demande.  On  peut  dire 
que  jamais  la  valeur  ne  varie  dans  une  proportion  correspon- 
III.  5 
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danie.  Ainsi,  au  moment  où  je  relis  ces  lignes  (novembre  1894), 
il  se  peut  qu'il  y  ait  un  jour  deux  fois  plus  de  demandes  de  Rente 
française  3  p.  100,  laquelle  se  tenait  la  veille  à  iOâ  fr.  25,  qu'il 
n*y  a  d'offres  ^  Il  serait  insensé  de  croire  que  cette  rente  aille 
hausser  à  204  fr.  50.  Le   doublement  de  la  demande  s'est 
fait  quand  on  croyait  que  le  cours  serait  de  102  fr.  25;  mais 
dès  que  les  demandeurs  s'aperçoivent  qu'il  va  monter,  ne 
serait-ce  que  de  quelques  centimes,  par  exemple  à  102  fr.  35  ou 
102  fr.  40,  une  partie  d'entre  eux  se  retire,  parce  que  leur 
demande  était  purement  conditionnelle,  subordonnée  à  un 
certain  cours,  ce  que  l'on  appelle  en  langage  de  bourse,  un 
cours  limité.  Ce  cours  étant  dépassé,  ils  préfèrent  ou  s'abs- 
tenir et  attendre  une  meilleure  occasion  ou  acquérir  une  autre 
valeur,  dont  le  cours  n'aura  pas  varié  ou  peut-être  môme  aura 
fléchi.  D'autre  part,  nombre  de  possesseurs  de  rente  qui  n  en 
offraient  pas  à  102  fr.  25  se  sentiront  enclins  à  en  offrir  à 
102  fr.  35  ou  102  fr.  40  ou  102  fr.  50  ;  et  certainement  l'accroisse- 
ment de  l'offre  deviendra  très  considérable  à  103  francs,  beau- 
coup de  personnes  trouvant  que  c'est  une  occasion  de  réaliser, 
pour  faire  un  arbitrage,  comme  on  dit  en  langage  technique, 
avec  une  autre   valeur  qui    n'aura  pas   bougé,    ou   même 
pour  attendre  simplement  un  moment  propice,  qui  peut  se 
présenter  dès  le  lendemain  ou  dès  le  jour  même,  de  récu- 
pérer la  même  quantité  de  rente  3  p.  100  à  des  conditions 
plus  avantageuses,  c'est-à-dire  en  réalisant  un  bénéfice  sur 
l'opération.  Ainsi,  chaque  fluctuation  de  valeur,  si  viinime  soit- 
elle,  en  hausse  ou  en  baisse,  affecte  la  quantité  et  l'intensité  de  la 
demande,  ainsi  que  la  quantité  et  l'intensité  de  l'offre.  Quand  la 
valeur  tend  à  hausser,  la  demande  venant  à  décroître  et  l'offro 
à  augmenter  à  chaque  degré  de   tendance  à  la  hausse,  il 
arrive  un  momeijt  où  cette  demande  et  cette  offre  s'accordent  ; 
alors  l'équilibre  s'établit  et  la  transaction  s'accomplit;  et  il 
est  possible  qu'une  demande  double  de  l'offre  au  moment  où 
les  échangistes  sont  en  présence  n'arrive  à  faire  hausser  que 

*  Voir  la  note  de  la  page  G4. 
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dans  des  proportions  très  faibles,  de  1,  2  ou  3  p.  100,  parfois 
1/4  p.  100,  la  valeur  qui  était  Tobjet,  au  début,  de  tant  de 
recherche. 

On  pourrait  multiplier  indéfiniment  les  exemples  :  voici 
trois  ou  quatre  familles  de  touristes  qui  débarquent  à  une 
gare  de  chemin  de  fer,  comptant  y  trouver  chacune  une  voi- 
ture de  louage  pour  une  valeur  qu'elles  avaient  évaluée 
approximativement  et  qui  n'en  rencontrent  qu'une  seule. 
Groit-on  que  la  valeur  de  la  location  de  la  voiture  va  néces- 
sairement tripler  ou  quadrupler;  c'est  très  peu  probable. 
Sans  doute,  le  cas  n'est  pas  impossible,  si  chacune  des 
trois  ou  quatre  familles  est  riche  et  a  un  besoin  très  intense 
de  la  voiture,  pour  se  rendre  par  exemple  auprès  d'un 
parent  mourant.  Mais,  dans  la  généralité  des  cas,  il  n'en 
est  pas  ainsi.  Voyant  que  le  sacrifice  à  faire  pour  la  location 
de  cette  voiture  dépasse  sensiblement  le  quantum  auquel  elles 
s'étaient  attendues,  une  ou  deux  de  ces  familles  prendront  leur 
parti  soit  d'aller  à  pied,  soit  de  ne  pas  poursuivre  davantage 
Texcursion,  et  la  famille  qui  aura  la  voiture  la  paiera  peut-être 
seulement  moitié  plus  ou  un  quart  de  plus  que  d'habitude,  au 
lieu  de  trois  ou  quatre  fois  plus,  comme  le  faisait  supposer, 
d'après  la  simple  arithmétique,  ce  rapport  de  trois  ou  quatre 
amateurs  à  un  seul  objet  offert. 

Ainsi,  cette  formule,  dans  laquelle  on  prétend  parfois  ren- 
fermer la  loi  de  l'offre  et  de  la  demande  et  qui  consiste  à 
dire  que  «  la  valeur  varie  en  raison  directe  des  quantités 
demandées  et  en  raison  inverse  des  quantités  offertes  »  se 
trouve  radicalement  inexacte. 

Il  n'en  résulte  pas  le  moins  du  monde  que  la  loi  de  l'offre 
et  de  la  demande  en  soit  infirmée,  c'est  la  loi  souveraine,  la 
loi  ultime.  C'est  elle  qui  détermine  toutes  les  valeurs. 

Cette  loi,  toutefois,  ne  donne,  en  elle-même,  que  des  indica- 
tions générales,  qui  ne  laissent  pas  que  d'être  un  peu  vagues. 

Causes  principales  oui  peuvent  influer  sur  la  demande  et 
SUR  l'offre.  —  Influence  des  marchés  a  terme.  —  Pour  avoir 
des  notions  plus  précises,  des  indications  offrant  un  plus  haut 
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degré  d'approximation,  il  faut  analyser  les  causes  qui  peuvent 
influer  sur  la  demande  et  sur  Toffre. 

La  demande  est  déterminée  surtout  par  Vintensité  du  désir; 
mais  Vhomme,  tel  fjuc  nous  le  connaissons,  tel  que  la  civilisation 
Va  fait,  n'est  pas  un  être  simplement  impulsif,  qui  suit  aveuglé- 
ment chaque  désir  et  se  laisse  dominer  uniquement  par  le 
sentiment  de  sa  satisfaction  immédiate  et  coûte  que  coûte. 
L'homme  ou  plutôt  la  généralité  des  hommes,  car  il  y  a 
des  exceptions,  mais  la  loi  des  grands  nombres  permet  de  les 
négliger,   ont  quelque  expérience  et  quelque  raison.  Leur 
volonté  est  déterminée  par  des  raisonnements  autant  que  par 
des  impulsions.  Ils  cherchent  à  satisfaire  leurs  désirs  avec  le 
moindre  sacrifice  possible,  c'est-à-dire  en  donnant  pour  l'objet 
désiré  la  moindre  valeur  en  échange.  Ils  se  font  une  certaine 
idée  de  la  valeur  des  objets,  si  ondoyante  soit-elle;  lorsqu'ils 
voient  que  cette  valeur  dépasse  ce  qu'ils  considèrent  comme 
habituel  et  normal  et  qu'aucune  circonstance  ne  leur  parait 
expliquer  suffisamment  ce  taux  inusité,  quand  ils  ont  l'espé- 
rance qu'ils  pourront,  avec  quelques  démarches  ou  en  atten- 
dant un  peu,  se  procurer  avec  un  bien  moindre  sacrifice 
l'objet  désiré,  la  plupart,  à  moins    de    nécessité  absolue, 
retirent   leur  demande  et  la  diffèrent.  Le  conflit  qui  existe 
entre  les  différents   besoins  de   Vhomme   et  dont  nous  avons 
déjà  parlé  y  aide,   en  faisant    dresser  certains   besoins  contre 
celui  dont  la  satisfaction  paraîtrait  achetée  par  un  trop  grand 
sacrifice.  D'un  autre  côté,  l'offre  est  impressionnée  par  des 
circonstances  analogues.  Quand  ceux  qui  offrent  une  mar- 
chandise s'aperçoivent  (ju'ils  en  tirent  un  équivalent  supérieur 
à  ce  qu'ils  avaient  attendu,  ils  sont,  en  général,  enclins  à  étendre 
davantage  leur  offre,  à  ne  rien  rapporter  chez  eux  de  la  mar- 
chandise qu'ils  avaient  apportée  au  marché,  à  faire  chercher 
tout  ce  qui  leur  en  peut  rester;  dans  le  cas  contraire,  c'est-à- 
dire  celui  où  l'équivalent  serait  moindre  qu'ils  ne  l'avaient 
espéré,  ils  se  trouvent  dans  des  dispositions  opposées,  c'est-à- 
dire  prêts  à  différer  la  cession  d'une  partie  ou  de  totalité  de 
leurs  marchandises. 
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Il  faut  bien  comprendre  ce  que  sont,  dans  notre  état  de 
civilisation,  TolTre  et  la  demande.  On  peut  entendre  ces  mots 
dans  le  sens  étroit,  mais  aussi  dans  le  sens  étendu.  Au  sens 
étroit,  TofiTre  c'est  la  quantité  d'une  marchandise  réellement 
existante  sur  un  marché  et  que  les  détenteurs  présentent  pour 
s'en  défaire  moyennant  des  équivalents  qu'ils  désirent;  la 
demande,  c'est  la  recherche  de  cette  marchandise  déterminée 
de  la  part  de  personnes  qui  ont  des  équivalents  présents  à 
donner  en  contre-partie.  Il  s'agit  là  de  denrées  immédiatement 
livrables  et  échangeables,  correspondant,  par  conséquent,  aux 
besoins  d'une  extrême  urgence.  C'est  là  le  sens  étroit;  mais, 
dans  la  généralité  des  transactions,  l'offre  et  la  demande  ont 
un  sens  beaucoup  plus  vaste  :  l'offre  s'entend  de  toutes  les 
marchandises  présentes  sur  le  marché  ou  pouvant  y  être 
amenées  à  bref  délai,  ou  pouvant  être  fournies  directement  à 
l'amateur  dans  un  temps  rapproché,  marchandises  dont  les 
détenteurs  sont  disposés  à  se  dessaisir  si  les  conditions  leur 
conviennent;  la  demande  s'entend  également  de  toute  la 
recherche  qui  est  faite  de  cette  nature  de  marchandise  de  la  / 
part  des  personnes  qui  ou  bien  ont  sur  le  marché  même  les 
équivalents  ou  contre-parties  à  donner  en  échange,  ou  bien 
peuvent  fournir  ces  équivalents  à  bref  délai.  Cette  offre  et 
cette  demande  dans  le  sens  le  plus  large  correspondent  aux 
besoins  qui  peuvent  être  un  tant  soit  peu  différés,  et  corrigent 
la  tendance  aux  fluctuations  très  brusques  et  très  intenses  de 
valeurs  qui  pourraient  se  manifester  dans  le  premier  cas. 
C'est  ce  que  l'on  appelle  le  marché  à  terme,  par  opposition  au 
livrable;  même  dans  le  cas  de  ce  que  l'on  appelle  le  livrable, 
les  usages  de  la  plupart  des  places,  au  moins  pour  l'ensemble 
des  marchandises  brutes,  admettent  quelque  délai,  comme  un 
jour  ou  deux. 

Ainsi  les  variations  de  valeurs  peuvent  être  tempérées  et  elles 
le  sont,  en  effet,  dans  la  plupart  des  cas,  par  la  perspective 
de  pouvoir  se  procurer  prochainement,  dans  des  conditions 
normales,  ce  qu'on  juge  ne  pouvoir  acquérir  immédiatement 
que  dans  des  conditions  anormales. 
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Chacun  des  échangistes  a  dans  Tesprit  Tidée  d'une  valeur 
en  quelque  ^sorte  normale  qu'a  la  chose  qu'il  désire  et  celle 
qu'il  offre  comme  contre-partie.  Cette  idée  d*une  valeur  nor- 
male n'est  sans  doute  qu'approximative,  mais  elle  tient  une 
très  grande  place;  elle  sert  de  régulateur;  aussi  importe-t-il 
d'étudier  comment  elle  se  forme. 

Deux  principales  catégories   de  valeurs  correspondant  a 

DEUX  GRANDES  CATÉGORIES  d'oBJETS  :  CEUX  QUI  NE  PEUVENT  ÊTRE 
INDÉFINIMENT  REPRODUITS,  LES  AUTRES  QUI  PEUVENT  L'ÉTRE  INDÉ- 
FINIMENT. —  LA  PREMIÈRE  EST  RÉGLÉE  SIMPLEMENT  PAR  LA  LOI  DE 
l'offre   ET   DE  LA  DEMANDE.    —   ROLE  DANS    CE  CAS    DE  LA   LOI  DE 

SUBSTITUTION  DES  BESOINS  ET  DES  DÉSIRS.  —  Un  premier  et  exact 
coup  d'œil  jeté  sur  l'ensemble  des  valeurs  fait  ressortir  parmi 
elles  deux  classes  très  différentes  au  point  de  vue  de  l'impor- 
tance et  de  la  détermination  de  leurs  fluctuations. 

Ces  deux  classes  sont,  d'une  part,  les  valeurs  des  objets  qui 
ne  peuvent  pas  être  indéfiniment  reproduits  ou  même  qui  ne 
peuvent  pas  l'être  du  tout;d'autre  part,  celles  des  objets  qui 
sont  susceptibles  d'une  reproduction  indéfinie. 

Ceux  de  la  première  catégorie  peuvent  s'y  trouver  soit  par 
nature,  soit  par  circonstance  :  ainsi  il  y  a  des  objets  qui,  par 
nature,  ne  sont  pas  susceptibles  de  reproduction;  par  exemple 
un  tableau  ou  une  statue  d'un  artiste  mort  ;  ici  l'impossibilité  de 
reproduction  est  absolue  ;  si,  au  lieu  d'un  tableau  ou  d'une 
statue  particulièrement  célèbre,  on  prend  toute  l'œuvre  d'un 
peintre,  d'un  statuaire  ou  d'un  ciseleur  qui  n'est  plus,  c'est 
seulement  l'œuvre  entière  qui  est  dans  ce  cas  d'une  impossi- 
bilité absolue  de  reproduction  ;  chacun  des  exemplaires  de 
cette  œ.uvre,  s'il  ne  peut  pas  être  reproduit  à  proprement 
parler,  a,  cependant,  des  équivalents  approximatifs  dans  les 
autres  tableaux  ou  statues  analogues  du  maître.  Un  manuscrit 
important  que  l'on  sait  ou  que  l'on  pense  être  unique  est  un 
exemple  excellent  de  cette  catégorie  de  valeurs;  de  même,  un 
livre  rare  de  telle  édition  déterminée,  ayant  appartenu  à  tel 
personnage  célèbre. 

Ces  objets  ont  une  valeur  dont  les  fluctuations  peuvent  être 
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énormes  et  qui  peut  atteindre  à  un  taux  colossal.  Ici,  en  effets 
Toffre  est  absolument  limitée.  La  demande,  quand  elle  est  très 
énergique,  ne  peut  susciter  l'apport  d'autres  objets  sembla- 
bles, puisqu'il  ne  s'en  trouve  pas.  S'il  se  rencontre  deux  ama- 
teurs très  riches  qui  luttent  l'un  contre  l'autre  pour  la  pos- 
session d'un  de  ces  objets,  on  ne  peut  dire  où  s'arrêtera  le 
sacrifice  consenti  par  celui  qui  en  deviendra  le  possesseur.  Ce 
sacrifice  n'est  restreint  que  par  le  retrait  de  l'un  des  compéti- 
teurs, en  supposant  que  le  détenteur  actuel  n'ait  pas  fixé  lui- 
même  une  limite  au-dessous  de  laquelle  il  ne  se  désistera  pas 
de  l'objet.  De  là  viennent  ces  valeurs  en  quelque  sorte  fantas- 
tiques qu'atteignent  nombre  d'objets  d'art  et  qui  déroutent  le 
vulgaire. 

Des  échantillons  appartenant  à  une  catégorie  d'objets  qui 
sont  en  pluralité,  mais  assez  rares,  et  dont  le  genre  même 
ne  peut  être  reproduit,  ainsi  des  vases  de  «  vieux  Sèvres  », 
dont  on  ne  peut  dire  au  juste  que  chacun  soit  unique,  mais 
dont  on  voit  que  l'ensemble  ne  peut  être  accru  désormais,  se 
rapprochent  de  la  catégorie  précédente  et  subissent  des  régies 
analogues  quant  à  la  valeur. 

Le  type,  toutefois,  de  cette  catégorie,  c'est  l'objet  unique. 
De  là  vient  que  si  souvent  dans  les  catalogues  d'objets  d'art, 
on  met  :  exemplaire  unique.  De  là  aussi  l'importance  qu'atta- 
tachent  ceux  qui  font  des  commandés  à  des  peintres  et  à  des 
sculpteurs  à  ce  qu'il  ne  puisse  en  être  fait  aucune  reproduc- 
tion. 

Non  seulement  les  objets  d'art,  mais  tel  ou  tel  diamant 
d'une  eau  particulièrement  belle  ou  d'une  grosseur  exception- 
nelle, telle  ou  telle  perle  d'un  orient  que  rien  n'égale,  appar- 
tiennent à  la  même  catégorie. 

La  situation  de  certains  terrains  soit  quant  à  la  vue,  soit 
quant  à  l'air  ou  à  d'autres  avantages,  peut  rentrer  aussi  dans 
ce  cas. 

Il  est,  d'autre  part^  des  objets  qui  rentrent  également  dans 
cette  même  classe  en  ce  qui  concerne  les  oscillations  des  va- 
leurs, mais  non  pas  parleur  nature  même,  simplement  par  une 
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circonstance  spéciale  du  moment  ou  du  lieu  où  on  les  ren- 
contre :  ainsi  le  verre  d'eau,  ou  le  morceau  de  pain,  qui  serait 
offert  h  un  voyageur  altéré  ou  affamé  dans  un  désert;  cet  objet, 
certes,  n'est  pas  unique  par  nature,  puisque  rien  n*est  plus 
vulgaire;  mais  il  serait  unique  dans  la  circonstance  présente; 
si  le  détenteur  mettait  de  la  résistance  à  s*en  dessaisir,  sa  va- 
leur pourrait  monter  dans  des  proportions  énormes  qui  ne 
seraient  limitées  que  par  l'intensité  du  désir  et  des  moyens 
de  l'acquérir  qu'aurait  l'autre  partie. 

Beaucoup  d'objets  sont  susceptibles  d'être  compris,  du 
moins  passagèrement,  dans  cette  catégorie  ;  ainsi  des  objets, 
d'ailleurs  vulgaires  en  eux-mêmes,  mais  dont  l'un  spécial  se 
rattache  à  un  souvenir,  à  une  afTection  qui  le  fait  rechercher 
vivement  par  une  ou  plusieurs  personnes. 

Toutes  les  choses  qui  font  partie  de  cette  première  catégorie  de 
valeurs  subissent  la  loi  de  V offre  et  de  la  demande,  sans  quon 
puisse  y  démêler  un  élément  régulateur.  Leur  valeur  peut  flotter 
dans  les  proportions  les  plus  étendues  d'un  moment  à  l'autre, 
suivant  l'intensité  du  désir  d'un  amateur,  la  résistance  à  se 
dessaisir  du  détenteur,  surtout  suivant  la  lutte  qui  peut  surgir 
entre  deux  ou  un  plus  grand  nombre  d'amateurs  ayant  chacun 
un  très  vif  désir  d'acquérir  lobjet  et  jouissant  chacun  d'am- 
ples contreparties  à  donner  en  échange. 

Nous  disons  qu'on  ne  peut  dans  ces  cas  distinguer  l'élément 
régulateur  de  la  demande  et  de  Tofire  ;  cependant,  même  alors, 
il  y  a  en  général,  sinon  d'une  manière  absolue,  quelque  tem- 
pérament qui  empêche  la  valeur  de  ces  objets  de  s'élever  à 
des  taux  tout  à  fait  vertigineux  :  c'est  ce^^e  loi  dont  nous  avons 
parlé  de  la  substitution  des  besoins  et  des  désirs  les  uns  aux 
autres  y  quand  la  difficulté  de  satisfaction  de  Vun  devient 
extrême.  Ainsi  quand  tel  tableau  dans  une  enchère  arrive  à 
une  valeur  extraordinaire,  certains  des  concurrents  pour  son 
acquisition  peuvent  se  dire  qu'à  ce  degré  de  valeur  il  est  pré- 
férable d'acheter  le  tableau  d'un  autre  peintre,  ou  telle  statue 
ou  une  maison  de  campagne  ou  une  maison  de  ville,  ou  telle 
ou  telle  autre  catégorie  d'objets.  Cette  interversion  des  besoins 
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et  des  désirs  aux  divers  degrés  de  difficulté  de  satisfaction  de 
chacun  d*eux  est  un  tempérament  qui  empêche  souvent  la 
valeur  de  ces  objets  uniques  ou  presque  uniques  de  devenir 
tout  à  fait  phénoménale  ;  mais  ce  tempérament  n*agit  pas 
toujours. 

La  VALEUR  DES  OBJETS  OUI  SONT  SUSCEPTIBLES  d'uNE  REPRODUCTION 

INDÉFINIE.  —  Deux   subdivisions  dans  cette  catégorie  :    les 

OBJETS  DONT  iA  REPRODUCTION  INDÉHNIE  PEUT  s'eFFECTUER  A  FRAIS 
constants  ou  décroissants,  les  objets  dont  la  REPRODUCTION 
INDÉnNIE  PEUT  AVOIR  UEU,  MAIS  SEULEMENT  AVEC  DES  FRAIS  CROIS- 
SANTS. —  Influence  des  frais  de  production.  —  Ces  objets 
sont  très  nombreux;  ils  forment  de  beaucoup  la  plus  grande 
partie  des  choses  utiles  ou  agréables  à  Thomme  et  recher- 
chées par  lui.  Tous  les  articles  manufacturés  dans  les  usines 
sont  dans  ce  cas,  les  articles  d'alin>ontation  aussi,  en  général, 
si  Ton  excepte  telle  ou  telle  bouteille  de  vin,  par  exemple  de 
Tannée  de  la  Comète  (1811),  ou  d'autres  singularités  de  ce 
genre. 

On  peut  parmi  cette  seconde  catégorie  d'objets,  qui  est  la  plus 
générale  de  beaucoup,  distinguer  deux  sous -genres  différents  : 
ceux  de  ces  objets  dont  la  multiplication  indéfinie  peut  s' effectuer 
sans  qu'augmente  la  proportion  des  dépenses  pour  la  production 
de  chacun  d'eux,  et  ceux  de  ces  objets  dont  la  multiplication  ne 
peut  avoir  lieu  qu'avec  une  augmentation  plus  que  proportion- 
nelle des  dépenses  pour  la  production  d'une  nouvelle  quantité  au 
delà  d'une  quantité  déterminée.  On  a  pris  l'habitude  de  dire  que 
tous  les  objets  manufacturés  rentrent  dans  le  premier  de  ces 
sous-genres  et  que  la  plupart  des  objets  d'alimentation  rentrent 
dans  le  second.  Ce  classement  n'est  pas  toujours  exact,  comme 
on  peut  s'en  rendre  compte  en  se  reportant  aux  développements 
que  nous  avons  consacrés  à  l'étude  de  la  rente  de  la  terre. 
(Voir  tome  I«%  pages  740  à  780). 

Néanmoins,  il  est  certain  que  nombre  d'objets  peuvent,  du 
moins  en  y  mettant  quelque  temps,  être  reproduits,  sinon 
indéfiniment  au  sens  absolu  de  mot,  du  moins  dans  de 
très  fortes  proportions,  sans  augmentation  des  frais  propor- 
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tionnels  de  production  pour  chaque  unité  produite.  De  ce 
nombre  sont  la  généralité  des  articles  connus  de  vêtement, 
d'ameublement,  de  ménage,  etc.  11  pourrait  môme  arriver 
que  l'augmentation  des  quantités  produites,  en  amenant  une 
plus  complète  utilisation  de  l'outillage  et  des  forces,  procurât 
une  moindre  proportion  des  frais  de  production  pour  de  très 
grandes  quantités  que  pour  des  quantités  un  peu  moindres. 

Le  second  sous-genre  de  cette  catégorie  d'objets  susceptibles 
d'une  reproduction  en  quelque  sorte  indéfinie,  mais  avec  des 
frais  proportionnels  croissants  pour  chaque  unité  au  delà  d'une 
certaine  quantité,  peut  Hre  représenté  par  les  exemples  sui- 
vants :  les  trufTes  ou  le  poisson,  ou  le  charbon.  Sans  doute 
les  truffes,  si  la  demande  s'en  accroît,  peuvent  être  en  quelque 
sorte  indéfiniment  reproduites  :  d'abord  on  peut  planter  des 
chênes  trufflers,  mais  il  faudra  du  temps  avant  qu'ils  n'ar- 
rivent à  production;  ensuite  on  peut  mieux  aménager  les 
truffières  ;  enfin  on  peut  rechercher  avec  plus  de  soin  ces  tuber- 
cules, de  manière  à  n'en  pas  laisser  échapper;  mais  il  faudra 
un  accroissement  plus  que  proportionnel  de  dépenses.  De 
même,  pour  le  poisson,  si  la  demande  s'en  accroît  beaucoup, 
on  ira  le  chercher  plus  au  large  ou  dans  des  parages  où  il  est 
moins  abondant  et  où  il  faudra  plus  de  temps  et  plus  d'efi'orts 
pour  en  pêcher  une  certaine  quantité  que  dans  les  parages 
qu'on  se  contentait  d'exploiter  jusque  là.  A  un  moindre  degré, 
mais  à  un  certain  degré  cependant,  il  peut  en  être  de  même 
pour  le  charbon,  nous  ne  disons  pas  qu'il  doit  en  être  forcé- 
ment de  même.  Si  la  demande  de  charbon  augmente  considé- 
rablement en  peu  de  temps,  il  sera  possible  de  la  satisfaire 
dans  la  plupart  des  cas  ;  cependant,  il  se  peut  qu'il  faille  foncer 
les  puits  plus  profondément,  pousser  les  galeries  à  travers 
des  veines  moins  riches,  et  que  les  nouvelles  quantités  de 
charbon  demandées,  au  delà  de  la  quantité  habituelle,  ne  puis- 
sent être  fournies  qu'avec  des  frais  de  production  proportion- 
nellement plus  élevés  que  ceux  qui  étaient  exigés  pour  cha- 
que tonne  précédente. 

Il  arrive  aussi  que  si,  dans  un  pays  où  toutes  les  bonnes 
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terres  sont  occupées  et  où  la  technique  agricole  est  station- 
nairc,  la  demande  de  pain  ou  de  viande  augmente  sensiblement 
et  qu'il  ne  puisse  venir  de  ces  denrées  du  dehors,  la  production 
des  nouvelles  quantités  à  fournir  exige  des  frais  proportion- 
nellement plus  élevés  que  la  production  des  quantités  habi- 
tuelles. 

Dans  ces  deux  cas  de  marchandises  pouvant  être  indéfini- 
ment reproduites,  au  sens  relatif  du  mot,  du  moins,  mais  les 
unes  avec  des  frais  de  production  en  quelque  sorte  constants 
pour  chaque  unité,  et  les  autres  avec  des  frais  de  production 
croissants  pour  chaque  unité  au  delà  d*une  certaine  quantité^ 
la  valeur  n'apparaît  pas  comme  aussi  flottante  et  indécise  que 
pour  le  premier  groupe  de  marchandises,  celles  qui  ne  sont 
susceptibles  d'aucune  reproduction.  La  valeur  des  marchandises 
de  ce  second  groupe  dépend  également  de  V offre  et  de  la  demande; 
seulement  il  intervient  dans  V offre  et  la  demande  en  ce  cas  un 
élément  de  détermination  qui  est  assez  précis  et  qui  sert  de  régu- 
lateur :  ce  sont  les  frais  de  production. 

La  valeur  des  marchandises  de  ce  groupe,  tout  en  subissant 
des  fluctuations  nombreuses,  gravite  vers  le  montant  des  frais  de 
production;  elle  ne  s'en  éloigne  que  momentanément  et  en 
général  modérément;  elle  tend  sans  cesse  à  y  revenir.  Seule- 
ment, les  frais  de  production  ne  doivent  pas  être  entendus 
d'une  façon  absolument  semblable  quand  il  s'agit  de  marchan- 
dises pouvant  être  reproduites  indéfiniment  à  frais  propor- 
tionnels constants  et  de  celles  qui  ne  peuvent  être  reproduites 
indéfiniment  qu'à  frais  proportionnels  croissants. 

Ce  que  sont  les  frais  de  production,  on  Ta  vu  dans  le  premier 
tome  de  cet  ouvrage  :  ce  sont  toutes  les  dépenses  en  matières 
premières,  en  main-d'œuvre,  en  intérêt  et  amortissement  de 
capital,  en  profit  habituel  de  l'entrepreneur.  Ces  frais  doivent 
être  reconstitués  dans  la  valeur  du  produit,  sinon  la  produc- 
tion s'arrêterait,  et  alors  les  besoins  ne  seraient  plus  satisfaits. 

Cette  proposition  a  été  contestée,  on  a  même  prétendu 
qu'elle  était  un  sophisme  ou  une  pétition  de  principe.  Écou- 
tons un  de  ces  critiques  :  «  C'est  une  idée  très  répandue  que 
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«  les  frais  de  production  et  la  valeur  sont  entre  eux  dans  on 
«  rapport  de  cause  à  effet,  en  d'autres  termes  que  les  choses 
«  ont  une  valeur  parce  quelles  coûtent  certains  frais  de  produc- 
«  tion  et  que  celte  valeur  est  toujours  déterminée  par  ces  frais 
«  de  production.  C'est  là  un  pur  sophisme. 

«  Il  est  bien  vrai  que,  sous  Taction  de  cette  cause  extérieure 
i(  qui  s'appelle  la  concurrence,  la  valeur  et  les  frais  de  pro- 
«  duction  sont  toujours  entre  eux  dans  un  rapport  constant, 
«<  mais  il  n'est  pas  exact  de  dire  que  les  frais  de  production 
«  déterminent  la  valeur  du  produit.  Il  serait  même  plus  exact 
«  de  dire  que  cest  la  valeur  du  produit  qui  détermine  les  frais 
i<  de  production.  Avant  de  faire  des  frais  quelconques  pour  la 
u  production  d'une  chose,  tout  producteur,  en  effet,  com- 
«  mence  par  se  demander  quelle  sera  la  valeur  du  produit... 
«  C'est,  d'ailleurs,  une  pétition  de  principe  de  dire  que  les 
<«  frais  de  production  sont  la  cause  de  la  valeur  des  choses. 
«  En  effet,  les  frais  de  production  n'étant  eux-mêmes  que  la 
u  valeur  des  richesses  consommées  au  cours  de  la  production, 
«  ce  raisonnement  reviendrait  à  expliquer  la  valeur  par  la 
a  valeur'  ». 

Il  y  a  dans  ce  raisonnement  subtile  une  part  de  vérité  et 
une  part  d'erreur  et  de  confusion.  Personne  n'a  jamais  dit, 
comme  ce  critique  l'insinue,  que  «  les  frais  de  production 
soient  la  cause  de  la  valeur  des  choses  ».  La  cause  de  la  valeur 
existe  dans  un  rapport  de  convenance  entre  une  chose  et  un 
besoin  ou  un  désir  de  l'homme  ;  c'est  là  la  valeur  en  usage 
que  l'auteur  précité  oublie.  C'est  parce  qu'une  chose  a  une 
valeur  en  usage  qu'on  la  produit.  Quant  à  la  valeur  en  échange 
elle  est  déterminée  par  deux  éléments  :  l'intensité  du  désir 
d'acquérir  et  la  difficulté  d'acquisition.  Or,  le  montant  des 
frais  de  production  mesure  en  général,  grâce  à  la  concur- 
rence, la  difficulté  d'acquisition.  Une  chose  n'a  pas  de  valeur 
parce  qu'elle  coûte  à  produire  ;  néanmoins  c'est  autour  de  ce 
coût  de  production  que  gravite  la  valeur  de  toutes  les  mar- 

'  Gide,  Principes  cCéconomie  politique^  72  et  73,  note. 
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chandises  qui  sont  susceptibles  d'une  reproduction  indéfinie. 
Le  coût  de  production  influe,  en  effet,  tant  sur  TofTre  que  sur 
la  demande.  Sur  Toffre,  son  influence  est  manifeste.  Quand  la 
valeur  d'un  objet  dépasse  sensiblement  les  frais  de  production 
et  laisse  ainsi  à  Tentrepreneur  un  bénéfice  plus  considérable 
que  celui  qui  est  usuel  et  que  Ton  trouve  dans  la  production 
des  autres  objets,  il  est  évident  que  les  producteurs  s'efforcent 
de  développer  la  production  de  cet  article  privilégié,  ce  qui 
est  aisé,  en  général,  de  sorte  que  l'offre  finit  par  se  trouver 
accrue.  Bien  plus,  si  cette  valeur  se  maintenait  un  assez  long 
temps  ou  faisait  mine  de  se  maintenir  très  au-dessus  du  mon- 
tant des  frais  de  production,  comprenant  tous  les  éléments 
que  nous  avons  indiqués  ci-dessus,  un  certain  nombre  de  pro- 
ducteurs d'autres  objets  abandonneraient  leur  production 
antérieure  pour  se  livrer  à  celle  de  l'article  favori*.  Il  en 
résulterait  ainsi  une  très  forte  augmentation  de  l'offre.  Aussi 
l'expérience  universelle  prouve-t-elle  que  lorsque  la  valeur 
d'im  objet  s'est  élevée  pendant  une  certaine  durée  très  au- 
dessus  des  frais  de  production,  elle  ne  tarde  pas  à  baisser  un 
peu  au-dessous,  à  cause  du  très  grand  développement  de 
l'offre.  La  surabondance  de  l'offre  suit  ainsi,  en  général,  d'assez 
près  la  surabondance  de  la  demande. 

D'autre  part,  quand  la  valeur  descend  fort  au-dessous  des 
frais  de  production,  il  n'est  pas  moins  évident  que  l'offre  est 
influencée  par  cette  circonstance.  D'un  côté,  beaucoup  de 
producteurs  hésitent  à  se  défaire  des  objets  qu'ils  ont  produits 
et  attendent  d'être  forcés  par  les  circonstances  pour  s'y  ré- 
soudre. D'un  autre  côté,  les  capitaux  se  retirent,  au  moins  les 
circulants,  d'un  emploi  qui  donne  moins  que  la  rémunération 
habituelle.  Parfois  môme,  les  capitaux  fixes  qui  étaient  affectés 


>  Voir  plus  loin  dans  les  chapitres  consacrés  au  crédit  avec  quelle 
rapidité,  grâce  à  rintemiédiaire  des  banquiers,  suivant  la  remarque  de 
Bagehot,  les  capitaux  se  portent  vers  les  branches  de  production  qui,  par 
suite  d*une  circonstance  quelconque^  paraissent  plus  lucratives  que  la 
généralité,  c'est-à-dire  où  la  valeur  des  objets  produits  dépasse  sensible- 
ment les  frais. 
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h  cette  production  sont  abandonnés  ou  laissés  en  chômage.  En 
tout  cas,  on  ne  les  renouvelle  pas. 

Si  nous  nous  tournons  vers  la  demande,  nous  voyons  qu'elle 
aussi,  quoique  dans  une  moindre  proportion,  subit  l'influence 
des  frais  de  production.  Comme  chacun  se  fait  une  idée  de  ce 
qu'on  est  convenu  d'appeler  la  valeur  normale  des  choses,  au 
moins  de  celles  qui  sont  faciles  à  reproduire,  il  arrive  que, 
quand  la  valeur  dépasse  notablement  celle-ci,  un  certain 
nombre  de  demandeurs,  ceux  qui  n'ont  pas  un  besoin  instant 
de  l'objet,  ne  voulant  pas  faire  ce  qu'ils  considèrent  comme 
une  mauvaise  affaire  et  trouvant  l'objet  trop  cher,  comme  on 
dit,  différent  leur  demande.  Celle-ci  est  ainsi  affectée  dans  une 
certaine  mesure.  Si,  au  contraire,  la  valeur  tombe  manifeste- 
ment au-dessous  des  frais  de  production,  un  certain  nombre 
d'amateurs,  craignant  que  cette  baisse  de  la  valeur,  qui  leur 
parait  anormale,  ne  se  maintienne  pas  longtemps,  augmentent, 
au  contraire,  leur  demande,  en  vue  non  seulement  de  leurs 
besoins  immédiats,  mais  de  leurs  besoins  prochains  :  ils  pro- 
fitent de  l'occasion  pour  faire  quelques  approvisionnements. 

Ainsi,  par  un  procédé  alternatif  d'ajustement  de  Voffre  à  la 
demande  et  de  celle-ci  à  Voffre,  la  valeur  des  objets  qui  peuvent 
être  reproduits  indéfiniment  tend  toujours  à  gravite?'  vers  les 
frais  de  production.  Il  y  a  une  influence  latente,  mais  facilement 
perceptible  et  intelligible  qui  tend  toujours  à  ramener  cette 
catégorie  de  valeurs  vers  le  montant  de  ces  frais  quand  elles 
s'en  écartent  sensiblement.  Il  y  a  des  forces  redressantes  qui 
sont  mises  en  action  alternativement  et  automatiquement  par 
des  écarts  notables  de  ces  valeurs  au-dessus  ou  au-dessous  de 
ces  frais.  Les  variations  de  l'offre  sont  une  sorto  d'élément  ré- 
gulateur. L'écart  considérable  de  la  valeur  de  cette  catégorie 
de  marchandises  au-dessus  et  au-dessous  de  ces  frais  ne  peut 
durer  que  pendant  le  temps  nécessaire  soit  pour  accroître  sen- 
siblement la  production,  soit  au  contraire  pour  que  la  consom- 
mation ait  épuisé  tous  les  approvisionnements  ou  stocks  qui 
ne  seront  pas  renouvelés  et  rétablis,  du  moins  intégralement. 

Ce  que  nous  avons  dit  s'entend  seulement  du  marché  libre, 
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de  celui  qui  est  régi  par  la  libre  concurrence.  La  constitution 
d'un  monopole,  soit  légale,  soitrésultantd'une  coalition  entre 
les  producteurs,  a  pour  effet  de  changer  toutes  les  conditions; 
il  en  résulte  quecette  catégorie  d'objets  qui,  selon  la  nature, 
pourraient  être  reproduits  indéfiniment  passe,  par  suite  de 
cette  circonstance,  soit  d'une  manière  durable,  soit  d'une  façon 
temporaire,  dans  la  classe  des  marchandises  dont  la  repro- 
duction est  limitée.  Alors  les  frais  de  production  ne  repré- 
sentent plus  que  la  valeur  minima,  et  la  valeur  maxima  est 
abandonnée  saiis  tempérament  aucun  à  la  simple  loi  de  l'offre 
et  de  la  demande  ^ 

On  a  quelquefois  appelé  le  montant  des  frais  de  production 
d'un  objet  la  valeur  minima  ou  la  valeur  nécessaire^  ou  la  valeur 
naturelle^  en  ce  sens  que  Ton  ne  peut  tomber  au-dessous  d'une 
façon  durable  sans  provoquer  une  réduction  de  l'offre  qui  finit 
par  rétablir  la  valeur.  On  a  dit  encore  que  c'est  la  valeur  cen- 
trale, centervalue,  parce  que  c'est  autour  d'elle  que  tend  à  gra- 
viter la  valeur  réelle  de  toutes  les  choses  qui  peuvent  être  in- 
définitivement  reproduites. 

En  précisant  davantage,  on  aiTive  à  dire  que  ce  ne  sont  pas  les 
frais  de  production  dans  le  passé  qui  agissent  sur  la  valeur ,  mais 
plutôt  les  frais  de  reproduction  dans  le  présent;  et  cette  proposi- 
tion est  en  grande  partie  vraie.  Si  un  instrument  a  demandé 
énormément  d'efforts  à  faire,  quand  l'industrie  était  moins 
avancée,  il  ne  vaut,  néanmoins,  pas  plus  que  instrument  du 
même  genre  que  l'industrie  plus  perfectionnée  d'aujourd'hui 
produit  à  moins  de  frais. 

Jusqu'ici  nous  avons  parlé  des  frais  de  production  comme 
d'une  quantité  qui,  au  moins  au  même  moment,  est  fixe.  11 
pourrait  en  être  ainsi  s'il  n'y  avait  qu'un  seul  producteur,  non 
seulement  actuel,  mais  possible  pour  chaque  objet,  et  si  ce 
producteur  avait  toujours  le  même  degré  d'habileté,  les  mêmes 

•  Sur  la  Concurrence  et  te  Monopole,  consalter  les  chapitres  consacrés 
spécialement  &  Tétade  de  ces  phéoomènes,  voir  tome  I*%  pages  624  à  675. 
Sar  Tentcute  entre  prodacteurs,  consalter  plus  bas  les  chapitres  qui 
traitent  de  ce  sujet,  des  Karfels,  Corners ^  Trusts  et  Syndicats  de  vendeurs» 
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outils  et  les  mômes  matières  premières.  Or,  ce  n'est  pas  la  si- 
tuation de  rindustrie  moderne.  Il  s*y  trouve  pour  chaque 
objet  des  centaines  ou  même  des  milliers  de  producteurs, 
sinon  des  centaines  de  mille,  qui  travaillent  tous  dans  des  con- 
ditions difîérentes  et  avec  des  frais  de  production  ou,  comme 
ils  disent,  des  prix  de  revient  très  divers.  On  se  trouve  donc 
en  présence,  pour  chaque  objet,  de  milliers  de  frais  de  pro- 
duction divers;  lequel  déterminera  la  valeur?  La  solution  de 
cette  question  parait  inextricable,  et  elle  le  serait,  en  effets 
s*il  s'agissait  de  fixer  par  la  loi  un  de  ces  montants  de  frais  de 
production  comme  le  type  normal.  Toutes  les  fois  que  la  loi 
s'y  est  essayée,  elle  y  a  échoué.  Cependant,  l'ajustement  delà 
valeur  aux  frais  de  production  ou  plutôt  la  gravitation  de  la 
valeur  vers  les  frais  de  production  s'effectue  automatique- 
ment, sans  qu'il  soit  besoin  de  statistiques,  de  calculs,  de 
comparaison,  ni  de  réflexion.  En  général,  et  théoriquement, 
les  frais  de  production  qui  tendent  à  déterminer  la  valeur  sont 
ceux  des  producteurs  les  jnoins  favorisés  dont  les  produits 
sont  indispensables  pour  satisfaire  à  la  demande.  Si  en  effet, 
ces  producteurs-là  ne  rentraient  pas  dans  tous  leurs  frais,  ils 
ne  tarderaient  pas  à  cesser  de  produire  ;  l'offre  se  trouverait 
alors  restreinte  et  la  demande  ne  serait  plus  satisfaite,  par 
conséquent  la  valeur  hausserait. 

L'exactitude  de  cette  proposition  n'est  pas  douteuse  en  ce 
qui  concerne  les  objets  qui  ne  peuvent  pas  être  reproduits 
indéfiniment  à  des  frais  constants,  et  dont  la  reproduction  au 
delà  d'une  certaine  limite  exige  des  frais  croissants  ;  ce  sont 
les  frais  de  production  sur  les  terres  les  moins  bonnes  et  de  la 
part  des  agriculteurs  les  moins  habiles,  si  les  produits  de  ces 
terres  et  de  ces  agriculteurs  sont  nécessaires  au  marché,  qui 
tendent  à  déterminer  la  valeur  soit  du  blé,  soit  de  la  viande, 
soit  des  fruits.  Si  ces  frais  de  production,  en  effet,  n'étaient  pas 
rémunérés  par  la  valeur,  la  production  de  ces  terres  et  celle 
de  ces  agriculteurs  d'une  habileté  médiocre  seraient,  à  la 
longue,  abandonnées,  et,  l'offre  venant  à  se  réduire,  la  demande 
ne  serait  qu'insuffisamment  satisfaite. 
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La  règle  est-elle  autre  si  Ton  considère  les  objets  qui  peuvent 
être  reproduits  indéfiniment  avec  des  frais  de  production  pro- 
portionnellement constants,  comme  la  plupart  des  objets  ma- 
nufacturés? Théoriquement,  elle  n'est  pas  différente,  mais  dans 
la  pratique  certaines  circonstances  viennent  y  mêler  un  autre 
élément.  Qu'il  s'agisse  de  filatures  ou  de  confection  de  vêtements 
ou  de  tout  autre  objet  manufacturé,  c'est  toujours  les  frais  de 
production  de  l'établissement  le  moins  favorisé  ou  de  la  per- 
sonne la  moins  favorisée,  dont  les  produits  sont  absolument 
nécessaires  à  la  satisfaction  de  la  demande,  qui  tendent  à  fixer 
la  valeur.  S'il  faut  100,000  mètres  de  drap  pour  satisfaire  la  de- 
mande et  que  dix  établissements,  par  hypothèse,  produisent 
<^hacun  10,000  mètres  à  des  frais  inégaux,  ce  sont  les  frais  de 
production  les  plus  élevés  qui  devraient  déterminer  la  valeur  ; 
mais  il  est  rare  qu'il  en  soit  ainsi.  C'est  qu'ici  intervient  très 
vivement  la  considération  des  frais  de  reproduction  :  les  établis- 
sements, parmi  ceux  faisant  ces  100,000  mètres  nécessaires  à 
la  demande,  qui  ont  les  frais  de  production  les  moins  élevés, 
peuvent  sous-enchérir  à  la  longue,  si  nous  pouvons  ainsi  parler 
pour  des  transactions  ne  comportant  aucune  enchère  publique, 
underselU  led  établissements  qui  travaillent  avec  les  frais  de 
production  les  plus  élevés.  Ces  établissements  à  moindres  frais 
de  production  pourraient,  en  général,  produire  davantage  s'ils 
trouvaient  le  placement  aisé  de  leurs  produits;  aussi,  ils  cher- 
chent à  éliminer  ceux  des  établissements  dont  les  frais  de  pro- 
duction sont  plus  élevés.  Ceux-ci  luttent  pendant  quelques 
temps,  pour  ne  pas  perdre  tout  ou  la  plus  grande  partie  du 
capital  fixe  engagé,  ainsi  que  le  fruit  des  capacités  acciuises, 
quoique  insuffisantes,  du  producteur,  mais  ils  finissent  par 
disparaître. 

Cette  loi  que  la  valeur  des  objets  susceptibles  de  reproduc- 
tion indéfinie  tend  à  se  régler  sur  les  frais  de  production  n'im- 
plique aucunement  que  tous  les  producteurs,  sans  exception, 
réalisent  le  montant  de  leurs  frais  et  font  de  bonnes  affaires. 
Celui  qui  est  inhabile  ou  incapable,  ou  mal  placé,  tout  en  pro- 
duisant, par  hypothèse,  des  objets  qui  correspondent  à  un  be- 
m.  6 
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soin  humain,  les  produit  souvent  à  un  taux  de  valeur  qui 
dépasse  le  taux  que  ce  besoin  est  disposé  à  accorder  ;  il  est  donc 
obligé  d'accepter  une  valeur  inférieure  à  ses  propres  frais» 
parceque,  s'il  ne  le  faisait,  un  ou  plusieurs  de  ses  concurrents 
plus  habiles  ou  mieux  placés  produiraient,  à  sa  place,  la  quan- 
tité qui  manquerait  pour  que  la  demande  fût  suffisamment 
pourvue.  Il  arrive  donc  fréquemment  que  les  producteurs 
malhabiles,  incapables  ou  mal  situés,  ne  réalisent  pas  leurs 
frais  de  production  dans  la  valeur  de  Tobjet,  et  qu'ils  soient 
évincés  à  la  longue  et  remplacés  par  de  plus  habiles  ou  de 
mieux  situés  qui  peuvent  aisément  et  à  de  moindres  frais 
combler  le  vide  que  la  disparition  des  premiers  fait  dans  la 
production.  Cela  n'entame  aucunement  la  loi,  puisqu'il  res- 
sort de  cette  disparition  ou  de  cette  tendance  k  la  disparition, 
de  ce  remplacement  ou  de  cette  tendance  au  remplacement 
de  ces  producteurs  malhabiles,  que  leurs  produits  n'étaient 
pas  nécessaires  à  la  demande,  au  moins  au  taux  où  il  eût  fallu 
les  rémunérer  pour  qu'ils  se  tirassent  d'affaire  et  que  d'autres 
pouvaient  fournir  à  leur  place  et  à  meilleur  compte. 

C'est  aux  frais  de  production  normaux,  non  pas  aux  frais  de 
production  anormaux,  que  tend  à  s'ajuster  la  valeur  des  objets 
dont  la  reproduction  peut  être  indéfinie  sans  augmentation 
proportionnelle  de  dépenses  pour  chaque  unité. 

Si  la  valeur  de  cette  catégorie  d'objets  oscille  toujours  autour 
des  frais  de  production,  tantôt  un  peu  au-dessus,  tantôt  un  peu 
au-dessous,  en  s'y  fixant  rarement  d'une  manière  absolue,  ces 
déviations  temporaires,  si  nombreuses  soient-elles,  n'infirment 
pas  la  loi  de  conformité  générale  ;  il  en  est  de  môme,  dit  ma- 
gnifiquement Stuart  Mill,  de  l'Océan  qui  partout  tend  à  un 
même  niveau,  mais  qui  n'est  jamais  k  un  niveau  exact  etdont 
la  surface  est  souvent  sillonnée  de  vagues  ou  agitée  de  tem- 
pêtes. Chaque  place  de  l'Océan  est  tantôt  élevée,  tantôt  dé- 
primée; mais  l'Océan  lui-même  garde  son  niveau. 

£u  disant  que  la  valeur  tend  à  se  réffler^  en  dé/initive,  pour 
la  catéfjorie  d  objets  que  nous  examinons,  sur  les  frais  de  pro- 
duction, cela  s'entend  toujours  sous  la  réserve  de  cette  condition 
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que  ces  frais  ne  dépassent  pas  Vimportance  que  les  hommes  atta- 
chent à  Vobjet,  c'est-à-dire  le  degré  de  préférence  qu'ils  lui 
donnent  par  rapport  aux  autres  objets  ;  sinon,  la  production  de 
cet  objet  trop  coûteux  devrait  être  abandonnée,  ou  tout  au  moins 
se  trouver  restreinte  aux  producteurs  placés  dans  les  conditions  les 
plus  favorables.  La  demande  d'un  objet  est  toujours  le  principe 
de  lu  valeur. 

Cas  PARTICULIERS  DE  VALEURS.  —  Il  faut,  pour  le  facile  et 
prompt  ajuslement  de  la  valeur  aux  frais  de  production  ou  de 
reproduction,  distinguer  encore  diverses  catégories  d'objets. 
Il  y  a,  par  exemple,  les  choses  qui  sont  si  durables  et  dont 
Tusage  modifie  si  lentement  la  nature  qu'elle  s'accumulent  et 
se  conservent,  représentant  la  production,  non  pas  de  quelques 
jours  ou  de  quelques  inois  ou  de  quelques  années,  mais  d'une 
série  indéfinie  d'années  :  les  métaux  précieux,  par  exemple, 
c'est-à-dire  l'or  et  et  l'argent,  les  brillants,  les  perles,  les  mai- 
sons. Pour  ces  objets,  la  nouvelle  offre  qui  se  fait  chaque  année 
ne  représente  qu'une  faible  partie  de  la  quantité  existante  : 
l'approvisionnement  n*est  pas  susceptible  d'être  profondément 
modifié,  doublé  par  exemple  ou  triplé  en  un  peu  de  temps 
(sauf  des  circonstances  exceptionnelles,  comme  celle  d'une 
ville  neuve  en  train  de  se  construire);  il  résulte  de  cette 
grande  accumulation  relativement  à  l'importance  de  l'offre 
annuelle  que,  pour  ces  catégories  d'objets,  l'ajustement  de  la 
valeur  aux  frais  de  production  s'effectue  plus  lentement; 
c'est,  en  effet,  surtout  en  agissant  sur  l'offre  que  l'ajustement 
de  la  valeur  aux  frais  de  production  s'effectue,  comme  on  l'a 
vu  plus  haut;  or,  ici  l'offre  annuelle  a  moins  d'importance 
relativement  à  la  quantité  accumulée. 

De  môme  pour  les  objets  qui  ne  peuvent  être  déplacés,  par 
exemple  les  maisons,  cet  ajustement  de  la  valeur  aux  frais  de 
production  est  aussi  plus  lent.  Si  l'on  a  fait  la  faute  de  cons- 
truire énormément  de  maisons  dans  une  ville,  comme  à 
Rome  récemment,  les  maisons  une  fois  construites  ne  peuvent 
être  déplacées  et  l'offre  restant  surabondante  pour  la  demande 
pendant  im  temps  très  prolongé,  l'ajustement  de  la  valeur  aux 
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frais  de  production  ou  de  reproduction  s'effectue  mal  ou 
même  ne  s'effectue  pas.  A  la  longue  cependant,  mais  peut- 
être  au  bout  de  dizaines  d'années,  par  Tabandon  et  la  ruine 
d'un  certain  nombre  de  ces  maisons  surabondantes  et  la 
suspension  presque  complète  de  toutes  nouvelles  construc- 
tions, cet  ajustement  finira  par  s'opérer. 

Un  autre  cas  très  curieux  est  celui  d'objets  différents  de  nature 
et  d'usage,  qui  sont  produits  soit  conjointement  et  indivisément 
soit  successivement  y  mais  avec  une  alternance  en  quelque  sorte 
obligatoire  par  les  mêmes  hommes  et  les  mêmes  terres.  Leur 
valeur  est,  pour  ainsi  dire,  liée.  Plusieurs  métaux  sont  dans  le 
premier  cas,  souvent  ainsi  le  cuivre  et  le  fer,  le  plomb  et  le 
zinc  qui  se  rencontrent,  non  seulement  dans  les  mêmes  mines, 
mais  dans  les  mêmes  filons,  d'une  manière  beaucoup  plus  fré- 
quente le  plomb  et  l'argent,  dont  la  production  est  absolument 
liée  dans  les  mines  argentifères,  chaque  kilogramme  extrait 
donnant  à  la  fois  une  certaine  quantité  de  plomb  et  une  cer- 
taine quantité  d'argent.  On  peut  citer  encore  le  gaz  et  le  coke, 
ou  le  gaz  et  tous  ses  sous-produils  :  goudron  et  couleurs  de 
houille,  etc. 

Quant  aux  objets  qui  sont  produits  par  les  mêmes  hommes 
et  par  les  mêmes  capitaux  ou  les  mêmes  terres  avec  une 
alternance  en  quelque  sorte  forcée,  le  meilleur  exemple  en 
est  les  plantes  entrant  dans  un  assolement  agricole. 

Dans  les  deux  cas,  les  frais  de  production,  ou  du  moins  la 
majeure  partie  de  ces  frais,  sont  communs  aux  différentes 
matières  ainsi  associées.  Cependant,  les  prix  de  ces  différents 
produits,  si  liée  qu'en  soit  la  production,  sont  souvent  à  un  très 
grand  écart  les  uns  des  autres,  ce  qui  est  le  cas  pour  l'argent 
et  le  plomb.  Bien  plus,  leurs  variations  de  valeurs  peuvent 
être  à  un  même  moment  dans  le  sens  opposé. 

C'est  toujours,  néanmoins,  les  frais  de  production  qui 
tendent  à  déterminer  la  valeur  de  ces  produits  liés.  Il  faut, 
par  exemple,  que  les  valeurs  réunies  de  l'argent  et  du  plomb 
produits  dans  les  mines  de  plomb  argentifère  les  moins  riches, 
mais  dont  l'approvisionnement  est  nécessaire  au  marché  en  un 
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certain  état  de  la  demande,  paient  les  frais  courants  d^exploi- 
tation  de  ces  mines,  sinon  elles  cesseraient  de  produire,  et 
alors  le  marché  manquerait  d'une  partie  de  la  fourniture  de 
ces  métaux  dont  il  a  besoin ^  Il  y  a,  en  ce  cas,  une  sorte  d'effet 
croisé,  d'ajustement  de  la  valeur  de  l'argent  et  de  la  valeur 
du  plomb,  en  tenant  compte  de  l'offre  et  de  la  demande  de 
chacun,  de  manière  que  la  valeur  combinée  des  deux  com- 
pense les  frais  de  production  communs.  Cet  ajustement,  qu'il 
serait  très  difficile  et  presque  impossible  d'effectuer  par  des 
calculs  préalables,  s'opère  automatiquement.  Aussi  n'est-il 
pas  rare  que  quand  la  valeur  de  l'un  de  ces  métaux  baisse, 
celle  de  l'autre  métal  associé  dans  la  production  ait  une  ten- 
dance à  monter.  Au  moment  de  la  très  grande  baisse  de  l'ar- 
gent, provoquée,  à  la  fin  de  1893,  par  la  fermeture  des  Mon- 
naies indiennes  à  ce  métal  et  par  la  discussion  sur  le  Sherman 
Act  aux  Ëtats-Unis,  beaucoup  de  métallurgistes  émettaient 
l'opinion  que,  si  le  métal  d'argent  venait  encore  à  fléchir  beau- 
coup de  valeur,  il  y  avait  des  chances  pour  que  le  plomb 
augmentât  ;  et,  sans  qu'on  puisse  rien  affirmer,  il  serait  pos- 
sible qu'il  en  fût  ainsi    parce  que  la  valeur  cumulée  du 

*  Nous  écrivous  dans  le  texte  que  la  valeur  des  produits  miniers  doit 
couvrir  au  moins  les  frais  courants  d^ exploitation  des  mines  les  moins 
riches,  dont  la  production  est  nécessaire  k  l'approvisionnement  du  marché. 
£n  effet,  ces  mines  peuvent  rester  exploitées  sans  rapporter  aucun 
profit  proprement  dit»  pourvu  que  l'entretien  et  l'amortissement  des 
machines  et  du  capital  transportable,  ainsi  que  llntérôt  du  capital  cir- 
culant, se  retrouvent  dans  la  valeur  des  produits.  Quant  aux  capitaux 
tout  à  fait  immobilisés,  comme  ceux  qui  ont  constitué  les  puits,  les  galeries, 
la  mine  peut  continuer  d*être  exploitée,  alors  même  que  cet  intérêt  n*est 
pas  assuré.  Comme  ces  capitaux  ne  peuvent  pas  être  retirés  de  la  mine, 
ils  sont  comme  perdus,  si  Texploitation  ne  fait  ressortir  pour  eux  aucune 
rémunération.  On  a  toujours  avantage  à  continuer  Texploitation  d'une 
mine,  tant  que  les  frais  courants  sont  couverts,  ainsi  que  l'intérêt  du 
capital  de  roulement,  alors  même  que  le  capital  fixe  ne  recevrait  rien, 
parce  qu'on  maintient  ainsi  l'organisme  et  qu'on  conserve  toutes  les  chan- 
ces, si  aléatoires  soient-elles,  d'une  rémunération  ultérieure  pour  le  capital 
si  le  gisement  s'améliore  ou  que  la  valeur  du  produit  augmente.  En  fait, 
grâce  à  cet  espoir  d'amélioration,  beaucoup  de  mines  sont  exploitées 
quoique  les  produits  ne  couvrent  même  pas  complètement  les  fixais  d'ex- 
ploitation. Voir  tome  II  de  cet  ouvrage,  pages  35  à  39,  le  chapitre  sur  les 
mines. 
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plomb  et  de  l'argent  doit  reproduire  Tensemble  des  frais 
d'exploitation  des  mines  dont  la  fourniture  est  nécessaire  à 
Tapprovisionnement  du  marché,  dans  Tétat  de  la  demande  de 
chacun  d'eux,  sinon  ces  mines  finiraient  par  se  fermer,  ce  qui 
réduirait  cet  approvisionnement  qui,  par  hypothèse,  est  néces- 
saire. 

Un  ajustement  de  valeur  doit  se  produire  d'une  façon  ana- 
logue pour  les  diverses  plantes  entrant  dans  un  assolement 
indispensable,  sinon  tout  l'assolement  serait  compromis,  et  le 
marché  serait  privé  de  l'un  des  objets  dont  il  a  besoin. 

Remarquons,  d'ailleurs,  que  quoique  diverses  matières 
soient  ainsi  associées  dans  la  production,  de  manière  à  avoir 
une  certaine  communauté  de  frais,  on  peut,  le  plus  souvent, 
donner  plus  de  soins  à  l'une  qu'à  l'autre  et  pousser  la  produc- 
tion de  l'une  plus  que  la  production  de  l'autre.  Ainsi,  pour 
l'argent  et  le  plomb,  dans  les  mines  argentifères,  si  la  valeur 
de  l'argent  baisse  trop,  on  lave  moins  les  blocs  de  métal 
produits,  de  sorte  que  l'on  en  retire  moins  d'argent  et  l'on 
épargne  ainsi  sur  les  frais;  on  soumet  à  un  traitement  plus 
superficiel  les  minerais  de  plomb  peu  riches  en  argent.  On 
fait  l'opposé,  quand  la  valeur  de  l'argent  hausse.  Cela  n'empêche 
pas  qu'il  n'y  ait  toujours  une  certaine  connexité  entre  les 
valeurs  de  ces  deux  métaux. 

Dans  un  assolement  aussi,  quoique  certaines  plantes  y  entrent 
naturellement,  il  est  parfois  possible,  sans  préjudice  pour  la 
culture,  de  substituer  à  une  qui  a  trop  baissé,  une  autre  qui  a 
moins  baissé  et  qui  est  de  nature  analogue  ou  rend  les  mêmes 
services  culturaux.  Quand  cette  substitution  n'est  pas  pos- 
sible, il  advient  que  l'on  peut  parfois  limiter  un  peu  la  quantité 
de  la  plante  dont  la  valeur  a  le  plus  baissé  ou  la  faire  inter- 
venir moins  fréquemment  dans  la  rotation  des  récoltes. 

Ce  cas  d'objets  différents  dont  la  production  est  associée  et 
qui  ont  des  frais  de  production  en  partie  communs  est  un  des 
plus  curieux  de  l'économie  politique  appliquée.  Les  valeurs 
de  ces  objets  sont  entre  elles  dans  un  rapport  tel  que  l'en- 
semble de  ces  valeurs  doit  reproduire  les  frais  de  production 
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commune.  Les  mathématiques  seraient  impuissantes  à  formu- 
ler ces  rapports,  tandis  que  la  pratique  les  ajuste,  en  quelque 
sorte,  automatiquement. 

On  pourrait  encore  examiner  bien  d'autres  cas  curieux  de  la 
valeur  :  nous  avons  déjà  parlé  des  objets  qui  ont  une  valeur 
propre  et  qui  en  ont  une  autre  en  tant  que  faisant  partie  d'un 
tout,  un  arbre  en  tant  qu'arbre  et  en  tant  que  partie  de  forêt,  un 
tableau  ou  un  objet  d'art  quelconque  en  lui-môme  et  en  tant 
que  faisant  partie  d'une  collection.  11  y  en  a  bien  d'autres 
cas.  (Voir  plus  haut,  pages  50  à  51.) 

L'ordre  des  valeurs  en  échange  dans  l'humanh-é. — II  semble 
à  quelques  personnes  que  le  classement  ou  l'ordre  des  valeurs 
en  échange  devrait  correspondre  à  la  gradation  des  besoins 
humains  suivant  leur  importance  et  leur  généralité.  Une 
pareille  hiérarchie  serait  jugée  naturelle  et  rationnelle.  11  s'en 
faut,  cependant,  du  tout  au  tout,  que  le  classement  réel  réponde 
à  cette  conception. 

Les  objets  qui  atteignent  la  plus  grande  valeur  en  échange 
sont  très  souvent  les  plus  frivoles,  ceux  qui  ne  servent  qu'à 
quelques  individus,  ce  que  d'un  nom  générique  on  appelle  les 
bibelots.  Nous  avons  dressé  plus  haut  (page  39)  un  tableau 
des  besoins  humains,  pour  expliquer  comment,  après  un  cer- 
tain degré  de  satisfaction  de  l'un,  on  se  sent  plus  de  penchant 
pour  un  autre  qui,  cependant,  touche  de  moins  près  la  conser- 
vation de  la  vie  humaine  ou  môme  ne  la  concerne  en  aucune 
façon. 

L'ordre  des  valeurs  est  l'ordre  des  préférences  dans  l'esprit 
de  l'homme  ou  de  certains  hommes.  Tel  particulier  excessive- 
ment riche  préfère  un  tableau  célèbre  de  Millet  ou  de  Meisso- 
nier  à  une  somme  de  500,000  ou  600,000  francs,  c'est-à-dire  à 
toute  la  diversité  des  objets  que  l'on  peut  se  procurer  avec 
500,000  ou  600,000  francs.  Si  donc  cet  amateur  se  trouve  en 
présence  d'un  concurrent,  colossalement  riche  aussi  et  terri- 
blement épris  de  cette  peinture,  et  que  ce  second  amateur 
lui  dispute  opiniâtrement  ce  Meissonier  ou  ce  Millet,  il  con- 
sentira à  le  payer  500,000  à  600,000  francs. 


88        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONONIE  POLITIQUE 

L'ordre  des  valeurs  dans  une  société  civilisée  ne  correspond 
presque  jamais  à  l'ordre  des  utilités  dans  le  sens  le  plus  ordinaire 
du  mot.  Ainsi,  le  diamant,  la  perle  ou  la  dentelle  fine,  qui  ne 
font  que  parer  la  femme,  valent  plus  qu'un  chaud  manteau 
qui  Tabrite  du  froid  ;  la  truffe,  qui  ne  nourrit  pas  et  dont 
Tusage  fréquent  nuit  à  la  santé,  vaut  plus  que  la  pomme  de 
terre  qui  est  autrement  nécessaire  à  Thomme.  Tel  exemplaire 
unique  d'un  livre  insipide  que  personne  n'a  envie  de  lire  vau- 
dra cent  ou  mille  fois  plus  que  l'exemplaire  très  convenable- 
ment imprimé  d'un  chef-d'œuvre  qui  réjouit  ou  charme  l'hu- 
manité. On  peut  presque  dire  ainsi  que  l'ordre  des  valeurs  est 
souvent  le  renversement  de  l'ordre  des  utilités  habituelles. 

Quelques  écrivains,  Proudhon  notamment,  ont  vu  dans 
cette  situation  une  anomalie,  une  folie,  un  scandale  ;  il  n'en 
est  rien.  Leur  conception  est  toute  superficielle  et  très  peu 
philosophique.  Ce  qu'ils  prennent  pour  un  désordre  est  plutôt 
une  harmonie  ;  ce  qu'ils  considèrent  comme  contraire  à  la  na- 
ture des  choses  est  le  résultat  nécessaire  de  la  nature  des 
choses. 

Si  les  objets  les  plus  essentiels  au  maintien  de  la  vie  étaient  1er 
plus  coûteux,  l'humanité  aurait  beaucoup  plus  de  mal  à  vivre^ 
fdle  serait  fort  à  jylaindrc  ;  elle  n'aurait  jamais  pu  se  développer. 
Le  genre  humain  a  pu  multiplier  sur  cette  terre  parce  que  le 
milieu,  c'est-à-dire  Ven.semble  des  conditions  physiques  du  globe, 
lui  est  favorable.  L'adaptation  du  genre  humain  au  milieu 
terrestre  n'a  été  possible  que  par  Vabondance,  la  facilité  de  pro- 
du  et  ion  et  d'acquisition  de  toutes  les  choses  qui  sont  essentielles 
n  son  existence.  Aussi  tout  ce  qui  est  absolument  indispensable  à 
Chomme  a,  dans  les  conditions  normales,  très  peu  de  valeur.  Ce 
que  l'on  appelle  parfois  le  «  minimum  d*existence  »,  si  on  le- 
prenait  au  sens  strict,  c'est-à-dire  l'ensemble  des  objets  abso- 
lument indispensables  pour  que  l'homme  pût  matériellement 
vivre  et  se  bien  porter,  ne  représenterait  qu'une  très  petite 
somme  de  valeur. 

Ce  sont  les  superfluités  au  point  de  vue  physiologique  qui  sont 
les  plus  coûteuses,  et' le  gros  de  l'humanité  n'a  pas  à  s'en  inquié- 
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er.  Mis  en  présence  d*un  diamant  ou  d'une  perle  ou  d'une  den- 
elle  fine,  le  Kalmouk  ou  rhabitant  des  rives  de  TOubanghi^  si 
e  contact  avec  les  Européens  n'a  pas  encore  éveillé  son  atten- 
ion,  ne  s'en  soucierait  pas  ou  s'en  soucierait  peu,  et  de  môme 
e  paysan  encore  fruste. 

Les  conséquences  de  ce  classement  des  valeurs  en  échange,  qui 
\st  si  heureusement  en  opposition  avec  le  classement  des  besoins, 
ont,  au  point  de  vue  social,  considérables,  La  femme  du  peuple 
[ui  porte  alternativement,  suivant  les  saisons,  de  bons  véte- 
nents  de  laine  ou  de  frais  vêtements  de  toile  n'est  pas,  au 
)oint  de  vue  du  besoin  de  se  vêtir,  dans  un  état  physiquement 
nférieur  à  celui  de  la  femme  du  millionnaire  qui  se  drape 
l'un  manteau  de  renard  bleu  valant  une  dizaine  de  mille 
rancs,  ou  qui  se  couvre  de  dentelles  en  point  d'Alençon  valant 
,000  francs  le  métré.  Le  salarié  qui  boit,  à  son  appétit,  du  vin 
laturel  valant  30  à  40  centimes  le  litre  ^  n'est  pas  physique- 
nent  dans  une  situation  inférieure  à  l'homme  opulent  qui 
Lvale,  souvent  sans  le  déguster,  du  Château-Lailitte  à  15  ou 
10  francs  la  bouteille.  Le  paysan,  dont  la  chaumière  est 
>ropre,  suffisamment  ample,  chaude  l'hiver  et  fraîche  l'été, 
Lvec  un  mobilier  restreint,  mais  convenable,  ne  pâlit  pas  phy- 
iologiquement  plus  que  l'archi-millionnaire  qui  s'est  fait 
lonstruire  un  immense  château,  avec  des  enfilades  indéfinies 
le  pièces,  toutes  meublées  d'objets  rares. 

Qu'importe  vraiment  à  l'homme  qui  peut  se  procurer  moyen- 
lant  1,  2  ou  3  francs  l'édition  vulgaire  d'un  chef-d'œuvre  qu'un 
Lutre  homme  le  lise  dans  une  édition  de  luxe  coûtant  cent 
ois  plus  ? 

C'est  une  preuve  du  développement  de  la  civilisation  que  ce 
oient  les  objets  considérés,  par  les  hommes  sages,  comme  super- 
lus  qui  aient  le  plus  de  valeur.  Cela  prouve  que  les  besoins  hu- 
mains les  plus  essentiels  peuvent  être  satisfaits  à  peu  de  frais, 
t  que  la  différence  entre  les  conditions  des  hommes  dans  une 
ïéme  société  est  moins  profonde   en   réalité  quen  apparence, 

1  S*il  coûte  plas  cher  dans  les  grandes  villes,  cela  tient  à  un  impôt 
xcessif. 
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moins  fjrande  diaprés  les  uiilitvs  réelles  qu'ils  peuvent  se  procnrtr 
que  d'après  les  valeurs  dont  ils  jouissent. 

On  a  vu  qu'il  devait  naturellement  en  être  ainsi,  car  les 
hommes  n'auraient  pu  se  multiplier  si  toutes  les  choses  qui 
sont  absolument  indispensables  à  leur  existence  n'avaient  pas 
été  très  répandues  dans  le  monde,  les  unes,  en  général,  com- 
munes et  gratuites,  comme  Tair  et  l'eau,  les  autres  d'une  pro- 
duction aisée  et  qui  tend  à  le  devenir  davantage,  comme  le 
pain,  les  principaux  légumes,  les  fruits  et  les  vêtements  vul- 
gaires ^ 

Quant  aux  raisons  qui  font  que  certains  hommes  donnent 
une  valeur  si  grande  à  des  objets  que  la  plupart  des  autres 
considèrent  comme  frivoles,  elles  résident  dans  le  progrés 
môme  de  la  richesse  et  dans  la  nature  humaine.  Les  besoins 
de  l'homme  complètement  essentiels  à  sa  nature  physique 
étant  constants,  au  moins  en  quantité,  le  surcroit  de  richesse 
au-delà  d'une  certaine  limite  permet  seulement  de  satisfaire  les 
besoins  plus  accessoires,  moins  primordiaux,  que  l'on  nomme 
aussi  plus  ratïînés  :  ce  n'est  pas  que  ces  besoins  ne  tiennent 
pas  à  la  nature  de  l'homme  ;  l'un,  par  exemple,  entre  un  grand 
nombre,  est  le  goût  de  la  parure  ;  un  autre  est  le  désir  de  se  dis- 
tinguer et  d'exceller,  d'affirmer  cette  distinction  aux  yeux  de 
tous  par  un  éclat  extérieur.  On  verra  dans  la  partie  sui^^ante 
de  cet  ouvrage,  quand  nous  traiterons  du  luxe,  quelles  sont 
les  conséquences  économiques  de  la  production  de  tous  ces 
objets  qui  ne  sont  pas  indis[>ensables  aux  principaux  besoins 
humains  et  de  la  haute  valeur  qui  leur  est  en  général 
accordée. 

De   la  RECHERCnE  d'une  mesure  commune  DELA   VALEUR  DANS  LE 
TEMPS  ET  DANS  l'eSPACE.  —  IMPOSSIBILITÉ  DE  L'oBTENIR.  —  Un  deS 

desiderata  de  l'intelligence,  ce  serait  d'avoir  une  mesure  com- 
mune de  la  valeur  dans  le  temps  et  dans  l'espace.  Malheu- 

*  Sur  cette  tendance  à  la  baisse  des  frais  de  production  des  objets  de 
première  ni'cessité  et  A  la  plus  grande  facilité  de  leur  acquisition,  par  la 
généralité  des  hommes,  se  reporter  aux  deux  précédentes  parties  de  cet 
ouvrage. 
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reusement,  il  n'en  existe  aucune  et  il  est  contraire  à  la  nature 
des  choses  qu'il  s'en  rencontre.  On  a  vu  que  la  valeur  en 
usage  est  l'importance  que  chaque  homme  attache  à  la  posses- 
sion de  tel  ou  tel  objet;  or,  si  les  principaux  besoins  et  les 
principaux  désirs  de  Thomme  se  rencontrent  les  mêmes  en 
principe  depuis  le  commencement  du  monde,  leur  degré 
d'intensité  varie  immensément  suivant  les  circonstances,  les 
lieux,  la  dilTiculté  même  d'acquisition  ou  de  production.  Ces 
besoins  et  ces  désirs  se  portent  successivement  sur  les  objets 
les  plus  divers;  ils  changent  sans  cesse  d'application.  L'art 
humain,  d'autre  part,  avec  son  ingéniosité  et  sa  fécondité  d'in- 
vention, modifie  et  accroît  prodigieusement  le  nombre  des 
articles  qui  viennent  se  faire  concurrence  dans  l'esprit  ou  le 
cœur  de  l'homme,  éveiller  son  attention  ou  ses  désirs  et  modi- 
fier le  rang  de  préférence  qu'il  accordait  aux  uns  et  aux  autres, 
le  classement  qu'il  en  faisait.  La  valeur  en  usage  est, 
d'ailleurs,  strictement  personnelle  et  subjective,  ce  qui  exclut 
toute  mensuration  commune. 

Quant  à  la  valeur  en  échange,  c'est  la  puissance  qu'a  un 
objet  de  s'échanger  contre  une  certaine  quantité  d'autres 
objets.  On  a  vu  que  cette  valeur  en  échange  dépend  unique- 
ment du  rapport  de  l'offre  et  de  la  demande,  lequel,  toutefois, 
en  ce  qui  concerne  les  marchandises  qu'on  peut  reproduire 
indéfiniment,  se  trouve  influencé  par  les  frais  de  production. 
Mais  ceux-ci,  eux-mêmes,  sont  infiniment  variables;  tout  pro- 
grès de  la  technique,  toute  altération  dans  la  valeur  d'un  des 
éléments  qui  entrent  dans  la  production  de  chaque  objet  déter- 
miné les  modifie. 

//  n  existe  aucune  marchandise  type,  dont  à  la  fois  V offre  et 
la  demande  soient  constantes  et  les  frais  de  production  constants. 

On  a  essayé  tour  à  tour  de  choisir  pour  mesure  commune 
de  la  valeur  telle  ou  telle  marchandise  très  générale,  dont  les 
circonstances  de  production  paraissaient  moins  aisément  et 
moins  rapidement  modifiables  que  celles  de  la  plupart  des 
autres.  On  s'est  ainsi  successivement  tour  à  tour  arrêté  à  la 
valeur  du  blé  ou  à  la  valeur  de  la  journée  de  travail  du 
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simple  manœuvre,  ou  encore ,  comme  Ta  fait  Karl   Marx,  en 
évitant  d'ailleurs  toute  espèce  de  précision,  au  temps  de  travail. 

Ce  ne  sont  nullement  là  des  valeurs  constantes.  La  valeur 
du  blé  était  autrefois,  avant  la  mise  en  exploitation  des 
contrées  neuves  et  le  progrès  des  voies  de  communication, 
une  des  valeurs  les  plus  variables  d'un  temps  à  un  autre  ou 
d'un  marché  k  un  autre  ;  les  variations  allaient  souvent  do 
simple  au  triple  ou  au  quadruple.  Il  est  vrai  que,  en  considé- 
rant des  périodes  de  quelque  durée,  quinquennales  ou  décen- 
nales, par  exemple,  dans  un  lieu  déterminé,  on  atténue 
beaucoup  les  écarts  ;  mais  ils  restent  encore  très  sensibles, 
surtout  à  longue  distance. 

La  valeur  de  la  journée  de  travail  de  Thomme  ne  Test  pas 
moins.  Le  temps  de  travail  de  Karl  Marx,  s'appliquant  à  tous 
les  travaux,  est  une  simple  entité  idéale  qui  ne  correspond  à 
rien  de  réel.  L'idée  de  Karl  Marx  que  le  travail  est  la  mesure 
de  la  valeur  parce  qu'il  en  serait  la  cause  se  trouve  tout  à  fait 
inexacte.  La  valeur  n'a  pour  cause  que  l'intensité  du  désir  d'un 
objet  et  la  difficulté  d'acquisition;  celle-ci,  ainsi  que  nous 
l'avons  dit,  tend  à  se  régler,  pour  une  très  vaste  quantité 
d*objets,  sur  les  frais  de  production.  Mais  les  frais  de  produc- 
tion ne  se  résolvent  pas  simplement  en  «  temps  de  travail  », 
pour  employer  l'expression  de  Marx;  ils  comprennent  des  élé- 
ments très  divers  dont  plusieurs  ne  sont  nullement  réduc- 
tibles en  quantités  de  travail.  Les  travaux  intellectuels  et  maté- 
riels de  l'homme  sont  d'ailleurs  si  variés,  ont  une  importance 
si  diverse,  soit  qu'on  considère  leur  résultat  positif,  en  tant 
qu'ouvrage  produit,  soit  qu'on  recherche  leur  rémunération, 
qu'il  est  impossible  de  les  ramener  à  un  échantillon  type. 

//  faut  donc  renoncer  à  toute  commune  mesure  de  la  valeur, 
au  sens  précis  du  mot.  Si  Ton  veut,  au  contraire,  se  contenter 
d'approximations  très  éloignées,  mais  encore  utiles  pour  cer- 
taines recherches,  il  est  possible,  pour  apprécier  un  peu  les 
rapports  des  valeurs  dans  le  temps  ou  dans  l'espace,  dans  le 
temps  surtout,  de  prendre  des  points  de  comparaison  qui,  si 
éloignés  qu'ils  soient  de  pouvoir  fournir  des  résultats  absolu- 
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« 

nent  exacts,  laissent  Tesprit  moins  dans  le  vague  que  Tabsence 
le  tout  rapprochement.  Ainsi,  pour  se  faire  une  idée  de  la 
ûtuation  sociale  relative  de  deux  pays  ou  du  progrès  économi- 
jue  d'une  époque  à  une  autre,  on  peut  rechercher  quelle  est  la 
]uantité  des  objets  principaux  utiles  à  Thomme  :  blé,  viande, 
t)ois  ou  charbon,  étoffes  de  laine  et  de  coton,  que  Ton  peut 
se  procurer,  dans  l'un  et  l'autre  pays,  à  Tune  et  l'autre  époque, 
ivec  la  valeur  moyenne  de    la  journée  du  travail  le   plus 

« 

simple,  celui  du  manœuvre  ou  du  travailleur  des  champs.  Ce 
procédé  permet  non  pas  de  se  rendre  compte  des  fluctuations 
ies  valeurs  à  proprement  parler,  mais  de  se  faire  une  certaine 
idée  de  la  situation  économique  de  la  plus  grande  partie  de  la 
population  à  deux  époques  différentes  ou  dans  deux  pays 
lifférents. 

Quand  nous  parlerons  des  prix,  on  verra  qu'une  méthode 
i'ort  ingénieuse,  qui  a  été  inventée  et  qui  s'est  répandue  depuis 
m  demi-siècle,  qui  est  encore  en  voie  de  perfectionnement, 
consiste  à  choisir  vingt,  trente,  cinquante  ou  cent  objets, 
3armi  ceux  qui  sont  les  plus  habituels  à  l'homme  ou  les  plus 
mportants  pour  l'industrie  et  qui  donnent  lieu  aux  cotes  les 
plus  certaines,  à  additionner  les  prix  de  tous  ces  objets;  à 
•efaire  ce  calcul  à  des  époques  différentes  et  à  comparer  les 
totaux;  on  voit  ainsi  dans  quel  sens,  celui  de  |la  hausse  ou 
^elui  de  la  baisse,  les  valeurs  des  principaux  articles  ont 
krarié.  Ce  dernier  système,  connu  sous  le  nom  de  index  num- 
bersy  est  susceptible  de  rendre  de  grands  services.  S'il  avait  été 
pratiqué  depuis  ^le  commencement  des  temps  historiques,  il 
jetterait  un  peu  plus  de  lueur  sur  la  destinée  économique  de 
rhumanité  aux  différentes  époques.  Il  faudrait,  toutefois, 
compléter  et  perfectionner  ce  système,  en  y  introduisant  cet 
élément,  la  valeur  de  la  journée  du  travail  le  plus  simple, 
3elui  du  journalier,  et  en  donnant  à  chacun  des  objets  entrant 
lans  la  liste  des  valeurs  envisagées  un  coefficient  d'impor- 
;ance  par  rapport  à  l'emploi  que  l'homme  en  fait.  Ainsi  le 
coefficient  du  sucre  ou  du  café  serait  moindre  que  le  coëfû- 
ciant  du  pain  ou  de  la  viande. 
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Si  utile  qu'elle  soit  pour  la  comparaison  des  prix  et,  d'une 
certaine  façon,  pour  celle  de  la  situation  sociale  de  la  grande 
partie  de  la  population  dans  deux  temps  différents  ou  dans 
deux  contrées  différentes,  si  on  rapproche  surtout  le  total  des 
valeurs  principales  du  prix  de  la  journée  du  travail  le  plus 
simple  \  cette  méthode  est  empirique  ;  on  ne  peut  la  consi- 
dérer comme  fournissant  im  instrument  de  précision  et  une 
véritable  mesure  de  la  valeur. 

Nous  sommes  amené  ainsi  à  Tidée  du  prix  qui  n'est  pa^ 
exactement  la  môme  que  celle  de  la  valeur.  Il  est  temps  de 
rechercher  ce  qu*est  le  prix,  qui  apporte  une  certaine  préci- 
sion à  ridée  de  valeur  pour  un  temps  déterminé  et  un  lieu 
déterminé.  Cela  nous  amène  h  Tétude  de  la  monnaie. 

«  Cette  détermination  du  prix  de  la  journée  du  travail  le  plas  simple  ert 
elle-mt^me  excessivement  difficile,  surtout  pour  tout  un  grand  pays  ou  pour 
uue  grande  ville;  elle  serait  aisée  pour  une  localité  rurale  et  un  district' 
de  campagne^  parce  que  les  salaires  y  ont  une  certaine  généralité  et 
tixiti',  et  que  la  plupart  des  habitants  s'y  livrent  à  la  même  nature  de 
travail. 


LIVRE  II 

LA   MONNAIE.   -    LE    CRÉDIT 


CHAPITRE  PREMIER 


l'évolution  de  l'échange.   —   LA  MONNAIE 


Les  trois  phases  générales  de  réchange. 

Le  régime  du  troc;  ses  inconvénients. 

La  monnaie.  —  La  décomposition  de  l'échange  entre  vente  et  achat. 

La  première  fonction  de  la  monnaie  :  Terme  de  comparaison  des  valeurs  ; 
teriium  comparationis, 

La  monnaie  de  compte. 

La  monnaie  réelle  :  le  tertium  pei^mutaiionis. 

Les  différentes  marchandises  qui  ont  servi  de  monnaie. 

La  monnaie  métallique  non  frappée. 

Raisons  qui  devaient  graduellement  porter  le  genre  humain  à  se  servir 
uniquement  des  métaux  comme  monnaie.  —  Conditions  essentielles 
d'une  bonne  monnaie. 

La  monnaie  frappée;  l'intervention  de  TÉtat  dans  la  monnaie.  —  Avan- 
tages et  inconvénients  de  cette  intervention. 

La  monnaie  est  une  marchandise.  —  Est-elle  une  marchandise  d'une 
nature  particulière  ? 

Le  titre.  —  Le  seigneuriage. 

La  monnaie  de  billon. 

Mesures  relatives  au  seigneuriage  :  gratuité  ou  indemnité.  —  La  question 
de  la  refonte  des  monnaies  et  de  l'abaissement  des  types.  —  Newton. 

Coup  d'œil  jeté  sur  les  falsifications  de  la  monnaie. 


Les  trois  puases  générales  de  l'échange.  —  Dans  le  chapitre 
qui  précède  nous  avons  étudié  la  valeur,  en  nous  plaçant  tou- 
jours dans  Thypothèse  que  Ton  appelle  le  troc  {barteren 
anglais),  c'est-à-dire  d'une  marchandise  que  Ton  a  en  trop 
contre  une  autre  marchandise  dont  on  a  besoin,  ou  de  la  pre- 
mière contre  un  travail  ou  un  service  que  Ton  désire,  ou  d'un 
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travail,  un  service,  contre  un  autre  travail,  un  autre  service 
ou  contre  une  marchandise.  Cet  échange  direct  et  définitif, 
est  le  procédé  le  plus  ancien  et  le  plus  primitif.  Il  constitue  le 
régime  que  les  Allemands  ont  appelé  parfois  Naturmrtkschaft, 
économie  reposant  sur  réchange  en  nature,  par  opposition  au 
régime  suivant  qu'ils  ont  dénommé  Geldivirthschafi,  économie 
reposant  sur  la  monnaie,  et  à  un  régime  encore  postérieur 
qu'ils  désignent  sous  le  nom  de  Crédit wirthschaft,  économie 
reposant  sur  le  crédit  *. 

Cette  classification  n'est  pas  parfaitement  exacte  en  ce  sens 
que  ces  trois  régimes  n'ont  pas,  l'un  relativement  aux  autres, 
un  rapport  de  succession  absolument  tranché  ;  ils  ont,  dans 
une  certaine  mesure,  coexisté  et  coexistent  encore.  Néan- 
moins, on  conçoit  une  période  où  l'organisme  économique 
reposait  surtout  sur  l'échange  des  marchandises  ou  des  se^ 
vices  en  nature  ',  une  autre  période  où  cet  organisme  fonc- 
tionnait surtout  sur  la  base  de  la  monnaie  réelle  [Geld]^  une 
troisième  où  il  s'appuie,  soit  principalement,  soit  considéra- 
blement sur  le  crédit. 

Le  régime  du  troc.  —  Ses  inxonvénients.  —  Le  troc,  ou 
l'échange  pur  et  simple,  immédiat,  sans  intermédiaire  et  sans 
délai,  d'une  marchandise  ou  d'un  service  contre  une  autre 
marchandise  ou  un  autre  service  '^,  offrent  bien  des  difficultés 
pratiques  qui  en  limitent  l'usage.  Il  faut  trouver  une  personne 
qui  ait  précisément  la  marchandise  que  l'on  recherche  et  qui, 
elle-même,  soit  disposée  à  accepter  la  marchandise  que  Ton 
peut  offrir.  Il  faut  de  plus  que  les  deux  marchandises  se  pré- 
sentent dans  des  proportions  qui  conviennent  à  chacun  des 

I  Nous  prenons  ce  mot  d'Économie  dans  le  sens  le  plus  lai'ge  et  le  plus 
scientifique  que  nous  avons  exposé  au  début  de  cet  ouvrage  et  qui  signifie 
Organisme  économique. 

*  Nous  disons  rechange  des  marchandises  ou  des  services.  Nous  recou- 
rons &  cette  locution,  pour  que  Ton  ne  nous  soupçonne  pas  d'omission;  en 
réalité,  les  services,  par  exemple  un  travail  fait  sur  commande,  une 
ordonnance  de  médecin,  un  conseil  d'expert,  sont,  au  point  de  vue  des 
transactions  économiques,  aussi  bien  des  marchandises  que  les  denrées. 

3  Voir  la  note  ci-dessus. 
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deux  échangistes  et  qui,  en  outre,  concordent  comme  va- 
leurs. 

C'est  souvent  un  cas  impraticable  ;  un  homme  a  besoin  de 
sel  ;  mais  il  n'a  à  offrir  en  échange  que  des  moutons  ou  des 
bœufs  ;  il  se  peut  qu'il  rencontre  des  gens  ayant  du  sel  à 
céder,  mais  ayant  besoin  de  chaussures  ou  de  vêtements,-  non 
de  moutons  ou  de  bœufs.  Il  se  peut,  en  outre,  qu'il  trouve 
un  homme  disposé  à  échanger  du  sel  contre  de  la  viandci 
mais  ne  possédant  pas  assez  de  la  première  denrée  pour 
équivaloir  à  un  mouton  tout  entier  ;  d'autre  part,  si  on  livrait 
un  quartier  de  mouton,  dans  des  sociétés  primitives  où  les 
échanges  sont  rares,  il  pourrait  arriver  que  les  trois  autres 
quartiers  trouvassent  difficilement  à  se  troquer  contre  d'au^ 
très  marchandises  dont  eût  besoin  le  propriétaire  du  mouton. 

Ainsi  fe  premier  vice  du  troc  c'est  la  difficulté  de  trouver 
l'équivalent  immédiat,  intégral  et  exact,  de  la  valeur  dont  on  se 
dessaisit,  sous  la  forme  même  où  Von  recherche  cet  équivalent» 
Uun  des  échangistes  doit  alors  conserver  une  créance  sur  Vautre, 
créance  flottante,  surtout  s'il  abandonne  des  objets  de  consomma^ 
tien  immédiate  lesquels  disparaissent. 

Un  autre  vice  du  troc,  et  qui  est  aussi  très  considérable,  c'est 
que  dans  cet  échange  éventuel  en  nature  d'une  marchandise  contre 
une  quantité  d'autres,  au  hasard  des  rencontres,  il  est  très  diffi'- 
cile  de  dégager  la  valeur  de  chacun  des  objets.  Toutes  les  den- 
rées les  plus  diverses,  le  sel,  le  blé,  la  toile,  les  peaux,  les 
vêtements,  les  moutons,  les  services  personnels,  etc.,  s'échan- 
géant  les  unes  contre  les  autres,  sans  jamais  se  référer  à  aucun 
objet  déterminé,  pris  comme  terme  habituel  de  comparaison 
et  devenu  ainsi  très  familier  à  l'esprit,  on  manque  de  moyens 
d'apprécier  avec  quelque  précision  et  de  graver  dans  la  mé-* 
moire  la  valeur  de  chacune  de  ces  denrées.  11  en  résulte  que 
sans  l'intervention,  au  moins  comme  procédé  de  numération 
et  comme  point  de  comparaison,  d'une  marchandise  spéciale  à 
laquelle  par  l'esprit  on  rapporte  toutes  les  autres,  le  troc  pur 
et  simple  laisse  l'intelligence  de  l'homme  dans  un  grand  em^ 
barras  ;  il  ne  peut  guère  se  faire  une  idée  un  peu  nette  que 
II.  7 
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des  quelques  valeurs  qui  lui  sont  le  plus  accoutumées  ;  quant 
aux  autres,  elles  restent  pour  lui  dans  une  sorte  de  brouillard 
où  il  ne  les  discerne  que  confusément.  Plus  la  production  se 
développe  et  se  diversifie,  plus  cet  embarras  s'accroit  ;  il  finit 
par  aboutir  à  une  véritable  impossibilité  qui  arrête  toute 
diversification  nouvelle  de  la  production. 

L'esprit  de  Thomme  se  perd  ou  se  déconcerte  au  milieu  d'an 
nombre  infini  de  rapports  sans  aucun  point  de  comparaison 
déterminé.  Supposez  que  dans  une  société  il  se  produise  dix 
mille  marchandises  diverses,  et  il  n'est  pas  besoin  que  la  civi- 
.  lisation  soit  très  développée  pour  qu'on  arrive  à  ce  nombre, 
chacune  d'elles  pouvant  s'échanger  contre  chacune  des  autres, 
il  y  aura  9,999  valeurs  pour  chaque  objet  suivant  l'autre  objet 
contre  lequel  on  se  proposera  de  l'échanger;  ces 9,999  valeurs 
devront  être  multipliées  par  10,000  si  Ton  veut  avoir  l'en- 
semble dos  rapports  do  valeurs  existants,  soit  99,990,000; 
ainsi  ce  serait  99,990,000  rapports  de  valeur  qui  se  présente- 
raient à  l'esprit  de  l'homme,  sans  tenir  compte  de  la  dififérence 
de  qualité  qui  vient  encore  augmenter  pour  une  môme  mar- 
chandise le  nombre  des  valeurs.  Sans  doute,  aucun  homme 
n'est  obligé  de  connaître  toutes  les  valeurs  des  objets  produits 
dans  un  organisme  économique  (  Wirthschaft)  ;  mais  il  est  à 
désirer  que  chacun  en  connaisse  un  très  grand  nombre,  celles 
notamment  de  tous  les  objets  qui  peuvent  lui  être  utiles.  Cela 
est  d*une  complication  extrême  si  l'on  est  obligé  de  comparer 
directement  chaque  marchandise  à  chacune  des  autres  mar- 
chandises contre  lesquelles  on  pourrait  l'échanger,  même 
dans  ce  groupe  restreint  des  objets  dont  on  peut  avoir  besoin. 

Si,  au  contraire,  on  a  pris  Thabitude  de  rapprocher  par  la 
pensée  chaque  marchandise  d'une  autre  marchandise  toujours 
la  même,  alors,  dans  l'exemple  ci-dessus  d'une  société  pro* 
duisant  10,000  marchandises  diverses,  le  rapport  de  valeur  de 
chaque  marchandise  s'établit  non  pas  avec  chacune  des  9,999 
autres,  mais  simplement  avec  la  marchandise  spéciale  que 
l'on  a  l'habitude  de  prendre  pour  terme  de  comparaison.  On  a 
ainsi  pour  toutes  les  marchandises  produites  dans  cette  société 
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dix  mille  rapports  seulement  de  valeurs,  au  lied  des  99,990,000 
dont  nous  parlions  plus  haut.  L'opération  de  rappréciation 
de  la  valeur,  par  ce  procédé  de  rapprochement  avec  la  valeur 
d'une  marchandise  prise  pour  type,  est  ptodigieusement  faci- 
litée; la  valeur  devient  infiniment  plus  précise  et  plus  nette  ;  par 
conséquent  l'échange  aussi  se  fait  plus  aisé,  plus  séduisant  et 
prend  plus  d'extension. 

L'échange,  sous  ses  formes  les  plus  primitives,  celle  du 
troc  pur  et  simple  et  sans  intervention  d'une  marchandise 
déterminée  prise  comme  point  de  comparaison  constant  et  de 
repère,  rendait  déjà  possible  une  certaine  division  et  spécia- 
lisation du  travail,  ainsi  qu'une  production  d'avance,  antici- 
pant sur  les  besoins.  Mais,  si  l'on  en  était  resté  à  ces  condi- 
tions, on  serait  bien  vite  arrivé  à  la  limite  de  la  division  du 
travail,  à  la  limite  de  la  production  faite  par  anticipation  pour 
des  besoins  futurs,  à  la  limite  du  progrès  cultural  ou  indus- 
triel. L'échange  ainsi  compris  équivalait  à  ce  que  furent  pour 
les  groupes  humains  les  premiers  balbutiements  du  langage, 
sans  abondance  de  mots,  sans  nuances,  sans  syntaxe ,  sans 
rien  de  ce  qui  fait  du  langage  un  instrument  de  précision 
pour  l'expression  complète  et  adéquate' de  toutes  les  pensées 
et  de  tous  les  sentiments. 

LA   MONNAIE  !    LA    DÉCOMPOSITION    DE    l' ÉCHANGE    EN    VENTE    ET 

ACHAT.  —  Les  inconvénients  du  troc  pur  et  simple  ont  mené 
instinctivement  le  genre  humain  à  transformer  le  troc  en  une 
autre  opération  plus  compliquée  en  apparence,  mais  rendant 
les  transactions  beaucoup  plus  faciles  et  leur  donnant  une 
base  intellectuelle  bien  plus  solide.  Le  troc  a  fini  par  se  di- 
viser en  deux  opérations,  la  vente  et  l'achat,  grâce  à  une  mar- 
chandise intermédiaire  qui,  par  le  libre  consentement  des 
hommes  et  ultérieurement  par  la  consécration  légale,  a  servi 
d'abord  de  terme  de  comparaison  entre  les  valeurs,  ensuite 
de  moyen  de  paiement. 

Cette  marchandise  intermédiaire  dans  les  échanges  est  ce 
que  l'on  a  nommé  la  monnaie.  La  monnaie  remplit  deux  fonc- 
tions, qui  sont  également  utiles  à  l'humanité  ;  l'une  et  l'autre 
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contribuent  à  donner  au  grand  phénomène  de  rechange  de  la 
sécurité  et  de  Tampleur. 

La  PREiaÈHE  FONCTION  DE  LA  MONNAIE.  — TeRHE  DE  COMPARAISON 

DES  VALEURS.  —  TBRTWM  cojtPARATioNJs,  —La mounaio  est d*abord 
un  instrument  de  comparaison,  d*évaluation  et  de  numéra- 
tion ;  c*est  un  dénominateur  commun.  On  Ta  appelée  avec 
raison  à  ce  point  de  vue  valorimètre  ou  mesure  de  la  valeur  \ 
ce  n*est,  toutefois,  qu'approximativement',  au  sens  relatif, 
pour  un  même  lieu  et  surtout  pour  un  même  temps,  que  It 
monnaie  a  ce  caractère  de  valorimètre^  puisqu*ona  vu  plus  haut 
qu'il  n*existe  pas  et  ne  peut  exister  de  mesure  réelle  et  cons- 
tante des  valeurs  '.  Mais  au  sens  relatif,  et  à  la  condition 
surtout  qu'il  s'agisse  d'un  même  temps  et  d*un  même  lieu,  It 
monnaie  peut  être  regardée  comme  un  valorimètre.  Au  lien 
de  dire  un  mouton  vaut  cent  ou  deux  cents  kilogrammes  de 
sel,  vingt  kilogrammes  de  beurre,  deux  ou  trois  mètres  de  drap, 
le  dixième  d'un  bœuf,  le  huitième  d'une  vache,  cent  cinquante 
kilogrammes  de  fer,  cinq  journées  et  demie  de  travail,  etc., 
ce  qui  exige  que  Ton  ait  une  idée  de  la  valeur  de  toutes  les 
autres  marchandises  et  ce  qui  ne  laisse  dans  l'esprit  qu*nne 
impression  confuse,  on  dit  :  un  mouton  vaut  telle  somme  de 
monnaie  ;  puis  quand  on  passe  au  fer  et  aux  autres  marchan- 
dises, cent  kilogrammes  de  fer  valent  telle  somme  de  mon- 
naie, etc.  L'avantage  au  point  de  vue  de  la  netteté  des  idées 
est  incommensurable.  On  compare  les  marchandises  à  une 
seule,  toujours  la  même,  devenue  ainsi  très  familière  à  l'es- 
prit ;  c'est  un  procédé  simple,  au  lieu  de  comparer  chaque 
marchandise  à  toutes  les  autres,  ce  qui  serait  inextricable. 

La  première  fonction  de  la  monnaie  [qui  consiste  à  mesurer  les 
valeurs,  de  même^  quoique  d'une  façon  moins  absolue,  que  le 
mètre  mesure  la  longueur  et  le  kilogramme  la  pesanteur^  constitue 
l\m  des  grands  progrès  de  Fesprit  humain.  Où  en  serait-on,  si 
Ton  n'avait  ni  le  mètre,  ni  le  kilogramme,  ni  aucune  mesure 
analogue,  pour  la  longueur  et  la  pesanteur,  si  Ton  devait  com- 

'  Se  reporter  plu£^  haut,  pagc«  90  à  94, 
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parer  grossièrement,  en  Tabsence  de  toute  mesure  commune, 
les  étendues  des  différents  objets  et  les  poids  des  différents 
corps  ?  On  se  trouvait  dans  le  même  inextricable  embarras 
quand  on  n*avait  pas  la  monnaie  de  compte,  c*est-à-dire  un  ter- 
iium  comparaHont^  qui,  approximativement  et  pour  les  transac* 
lions  opérées  au  même  moment  et  dans  le  môme  lieu,  peut  être 
regardé  comme  un  valorimètre. 

La  MONNAIE  DE  COMPTE.  —  Telle  est  la  première  fonction  de  la 
monnaie.  On  a  des  raisons  de  croire  que  quelques  peuples  s*y 
sont  tenus.  Ils  n'ont  eu,  en  quelque  sorte,  qu'une  monnaie  de 
compte.  Ainsi  dans  le  centre  de  l'Afrique ,  d'après  les  voya- 
geurs, nombre  de  peuplades  ont  pour  monnaie  des  coquillages 
[muscheln^  selon  Barth)  ;  mais  il  advient  chez  certaines  d'entre 
elles  que  ces  coquillages  n'interviennent  pas  directement  dans 
la  transaction,  ils  ne  servent  que  de  moyens  de  numération 
et  de  mensuration  de  la  valeur  ;  c'est  le  fameux  dénomina- 
teur commun  qui  simplifie  tous  les  rapprochements  et  tous  les 
calculs, 

La  monnaie  de  compte  peut  ainsi  subsister  avec  le  troc,  en 
rendant  seulement  plus  aisée  pour  l'esprit  l'appréciation  exacte 
des  valeurs.  De  là  vient  que,  à  l'heure  présente  encore,  le  troc 
n'a  pas  disparu  de  toutes  les  parties  du  centre  de  l'Afrique. 
L'auteur  américain  d'une  esquisse  très  compréhensive  sur 
la  monnaie  parle  d'une  société  anglaise  contemporaine  qui 
s'intitulerait  The  African  Barter  Company^  limited,  of  Lon- 
don^  la  Compagnie  africaine  du  troc  k  responsabilité  li- 
mitée ^ 

La  monnaie  de  compte  peut  ainsi  rester  toute  idéale,  une 
abstraction,  n'ayant  aucune  existence  concrète  et  rendre, 
néanmoins,  des  services. 

Là  MONNAIE   RÉELLE  '.  LE  TBRTWM   PBRMUTAT10NÎ8.   —  Uu  écrivaiu 

subtil,  M.  6.  Luzzati,  dans  une  intéressante  monographie, 
s'est  attaché  à  mettre  en  relief  cette  première  fonction  de  la 
monnaie,  suivant  lui  la  principale.   Invoquant  l'autorité  de 

I  Sydney  Sherwood,  Syllahus  of  a  Course  of  twelve  Lectures  on  the 
history  and  theory  ofmoney.  University  of  Pensylvania,  1892,  p«ge  15. 


102      TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

tous  les  historiens  qui  ont  étudié  de  près  les  sociétés  primi- 
tives, Sumner  Maine,  dans  ses  Village  Communities  in  theEoil 
and  West,  François  Lcnormand  et  son  ouvrage  La  monnaie  dont 
C antiquité,   il  soutient  que  longtemps  rhumanité  et  même 
des  sociétés  étant  parvenues  à  un  certain  état  de  développe- 
ment ont  pu  vivre  sans  aucune  monnaie  réelle.  Le  témoignage 
de  Lenormand,  en  ce  qui  concerne  les  Egyptiens  et  les  peuples 
de  la  Chaldée  et  de  la  Syrie,  n*est,  toutefois,  pas  aussi  probant 
que  lecroitM.  G.Luzzati;  car, d'après  rhistoriencité,  ilyaurait 
eu  chez  ces  peuples  asiatiques,  une  monnaie  réelle,  c'est-à-dire 
non  seulement  une  mesure^  mais  un  équivalent  qui  servait 
de  tertimn  permutationis,  à  savoir  l'or  et  l'argent  ;  seulement 
cet  argent  et  cet  or  se  transmettaient  en  barres  ou  lingots, 
au  poids  et  sans  porter  d'empreinte,  ainsi  que  cela  se  fait  en- 
core en  Chine.  Le  passage  de  Mommsen  dans  sa  Getehiehte 
des  Rômischen  Mûnzvesens  (Histoire  des  systèmes  monétaires 
chez  les  Romains)    peut  aussi  être  interprété  dans  le  même 
sens  ;  le  voici  :  Die  Alte  Welt  hat  lange  Zeit  mit  Werthmessem 
verkehrt  ohne  Mûnze  zu  besistzcn,  le  vieux  monde  a  longtemps 
fait  le  trafic  avec  des  mesures  de  la  valeur  sans  posséder  de 
lamonnaie.il  semble  que  Mommsen  eût  voulu  borner  l'ap- 
pellation de  monnaie  aux  métaux  divisés  en  fragments  régu- 
liers et  estampillés  par  l'autorité.  C'est  une  conception  qui 
n'est  pas  économiquement  exacte. 

La  monnaie  réelle  existe  toutes  les  fois  qu'une  marchandite 
quelconque,  ayant  une  valeur  par  elle-même,  intervient  habituel' 
lement  dans  les  échanges,  permet  de  séparer  complètement  racle 
de  l'achat  et  Vacte  de  vente  et  est  acceptée  par  le  vendeur  comme 
un  équivalent.  On  a  alors  non  seulement  le  tertium  comparationis^ 
mais  le  tertium  permutatioms. 

On  ne  se  trouve,  au  contraire,  en  présence  de  la  monnaie  de 
compte  que  quand  la  marchandise  intermédiaire,  à  laquelle  on  se 
réfère,  n*est  prise  en  considération  que  comme  moyen  d'évaluation 
et  ne  sert  pas  d'équivalent. 

Il  semble  qu'il  y  ait,  de  la  part  de  M.  G.  Luzzati,  une  certaine 
confusion  entre  la  monnaie  réelle,  d'une  part,  et  la  monnaie 
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frappée^  de  Tautre,  la  moneta  reale  et  la  moneta  coniata.  Cet 
auteur  ne  semblerait  reconnaître  le  caractère  de  monnaie 
réelle  qu*à  la  monnaie  frappée,  ce  qui  est  très  inexact.  Les 
Chinois  qui  se  servent  encore  dans  les  transactions  de  lin- 
gots d'argent  quMls  pèsent  ont  parfaitement  une  monnaie 
réelle. 

Quant  à  la  monnaie  idéale  ou  la  monnaie  de  compte  propre^ 
ment  dite,  celle  qui  sert  uniquement  de  valorimétre,  de  tei'tium 
comparationis,  elle  parait  se  rencontrer  et  se  rencontre  encore 
dans  quelques  contrées  de  l'Afrique  barbare.  Il  est  de  ces  pays 
où,  suivant  les  voyageurs,  les  coquilles  [muscheln  en  allemand)^ 
qui  servent  à  évaluer  les  marchandises  n'existent  pas  réelle- 
ment et  ne  sont  vraiment  qu'un  procédé  de  numération.  C'est, 
toutefois,  là  une  exception;  car,  dans  la  plupart  des  régions 
de  l'Afrique^  même  les  plus  barbares,  ces  coquilles  {muscheln) 
qui  sont  Tinstrument  monétaire  existent  réellement  et  sont 
bien  livrés  comme  équivalent  dans  les  échanges,  soit  équi- 
valent total,  l'acte  de  l'achat  étant  absolument  séparé  de  l'acte 
de  la  vente,  soit  équivalent  partiel  servant  simplement  à  payer 
les  soultes. 

M.  6.  Luzzati  distingue,  il  est  vrai,  la  monnaie  imaginaire  de 
la  monnaie  de  compte  :  «  La  monnaie  imaginaire  ou  idéale,  dit- 
il,  est  quelque  chose  de  plus  que  la  monnaie  de  compte  ;  c'est 
une  monnaie  de  crédit  ou,  pour  mieux  dire,  c'est  l'instrument 
par  lequel  la  société  confesse  la  dette  qu'elle  a  envers  les 
individus  qui  ont  apporté  au  magasin  social  des  biens  échan- 
geables ou  des  valeurs  d'usage  social.  Quiconque  apporte  des 
biens  au  magasin  social  en  reçoit  comme  un  bulletin  conçu 
en  ces  termes  :  un  tel  a  apporté  aux  magasins  publics  telle 
quantité  de  telle  marchandise,  disons  par  exemple  cento  paya 
di  scarpe  (cent  paires  de  chaussures),  pour  la  valeur  des- 
quelles il  reste  créditeur  de  la  société  *.  » 

Que  la  monnaie  idéale,  ainsi  entendue  comme  une  sorte  de 

*  Délie  Moneta  Idéale  ne  suoi  rnpporti  colla  Moneta  reale  in  circu- 
lazione  in  un  paese,  del  professore  G.  Luzzati,  brochure  de  52  pageâ,  Ve- 
nezia,  1884. 
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compte  courant  où  sont  crédités  ceux  qui  livrent  des  marchan- 
dises, soit  possible  et  quelle  serait  la  limite  de  ses  applica- 
tions, nous  Texaminerons  ultérieurement.  En  tout  cas,  il  ne 
parait  pas  que  des  procédés  de  ce  genre  aient  pu  exister  dans 
des  sociétés  primitives,  sinon  dans  celles  ayant  un  caractère 
en  partie  socialiste,  chez  les  Incas  peut-être  au  Pérou,  à  cer- 
tains moments  chez. les  Égyptiens,  bien  que  tous  les  historiens 
nous  rapportent  au  sujet  de  ces  derniers  qu'ils  avaient  une 
monnaie  réelle,  quoique  hngtemps  non  frappée. 

Le  pur  valorimètre,  c^est-à-dire  la  marchandise  tierce,  servatU 
simplement  de  point  de  comparaison,  d'évaluation  dans  ks 
échanges,  sans  être  en  même  temps  un  équivalent,  sans  être  Vobjet 
d'une  tradition  effective  et  sans  constituer,  par  conséquent,  h 
TERTiUM  PERMUTATiONis,  a  pu  sc  rencontrer,  aux  tet*mes  de  cer^ 
tains  récits  de  voyageurs;  mais  le  cas  parait  exceptionnel. 

Les  DIVERSES   marchandises  qui  ONT   SERVI  DE  MONNAIE.  —  Le 

pur  valorimètre,  simple  abstraction,  c'est-à-dire  la  référence 
mentale  de  la  part  de  chacun  des  contractants  au  même  objet 
idéal  afm  d'y  ramener  la  valeur  de  chacune  des  marchandises 
en  cours  de  transaction,  est  un  procédé  beaucoup  trop  délicat, 
trop  flottant,  n'ayant  pas  assez  d'appui  substantiel,  pour 
donner  aux  échanges  une  base  solide.  Manquant  complète- 
ment de  matérialité,  il  offre  des  inconvénients  de  différentes 
sortes.  D'une  part,  cette  notion  purement  abstraite  de  la  mar- 
chandise tierce  absente  et  ne  faisant  pas  l'objet  d'une  tradition 
réelle  risquerait  singulièrement  de  s'altérer,  de  devenir  diffé- 
rente suivant  les  esprits,  aucun  phénomène  matériel  ne  venant 
la  ramener  fréquemment  à  la  précision  qui  est  nécessaire  à 
toute  mesure,  môme  temporaire  et  approximative,  intervenant 
dans  les  échanges.  D'autre  part,  comme  cette  marchandise 
tierce  est  considérée  fictivement  et  mentalement,  sans  être 
l'objet  d'une  tradition,  tout  en  facilitant  un  peu  la  comparaison 
des  valeurs,  elle  laisse  subsister  le  troc  avec  ses  principaux 
inconvénients. 

La  nécessité  d'une  monnaie  réelle  est  née  de  la  non  présence 
immédiate  de  l'équivalent  désiré,  ce  qui  est  un  cas  fréquent^  et  de 
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rinégalilé  de  valeur  des  marchandises  faisant  Vobjet  de  la  tran- 
saction,  ce  qui  laisse  un  solde  à  la  charge  de  tun  des  échan- 
gistes. 

La  monnaie  est  réelle,  toutes  les  fois  qu'une  marchan- 
dise tierce  intervient  habituellement  dans  les  transactions  où 
Tun  des  échangistes  ne  trouve  pas  l'équivalent  qu'il  désire, 
ou  bien  ne  le  trouve  pas  en  proportion  de  valeur  stricte- 
ment correspondante  à  la  valeur  dont  il  se  dessaisit;  que, 
d'autre  part,  cette  marchandise  tierce  a  une  valeur  en  elle- 
même  qui  lui  permet  de  servir  d'équivalent  à  la  marchandise 
cédée. 

La  monnaie  réelle  n'a  pas  besoin  d'être  une  monnaie  légale  ; 
le  simple  assentiment  général  ou  fréquent  confère  à  une 
marchandise  cette  fonction  de  monnaie. 

La  monnaie  réelle  doit  avoir  une  valeur  par  elle-même, 
c'est-à-dire  être  utile  ou  agréable,  correspondre  à  un  besoin 
humain  et  être  d'une  acquisition  offrant  des  difficultés.  Elle 
doit  réunir  les  conditions  qui  constituent  la  valeur.  Une  foule 
de  marchandises  peuvent  servir  et  ont  effectivement  servi  ou 
servent  de  monnaie  réelle.  On  a  dit  qu'il  n'y  a,  pour  ainsi  dire, 
pas  d'objet  d'une  utilité  générale  qui,  à  un  certain  stage  du 
développement  humain  ou  chez  une  des  innombrables  tribus 
de  l'humanité,  n'ait  rempli  l'office  de  monnaie.  Sans  faire  de 
digressions  historiques,  citons  comme  ayant  joué  ce  rôle  :  les 
bœufs  et  les  moutons,  les  peaux  dans  l'antiquité  classique,  le 
sel,  les  toiles  appelées  guinées  en  Afrique,  certains  coquil- 
lages, de  petits  blocs  de  thé  comprimé  au  Thibet  et  en  quelques 
parties  de  la  Chine,  le  tabac  dans  la  Virginie,  le  sucre  aux 
Indes-Occidentales,  des  cailloux  gravés  chez  les  Éthiopiens, 
des  disques  de  cuir  renfermant  une  substance  mystérieuse 
à  Carthage,  de  la  morue  sèche  k  Terre-Neuve,  des  peaux  de 
castor  au  Canada,  des  clous,  d'après  Adam  Smith,  dans  cer- 
tains villages  d'Ecosse,  de  la  poudre  et  du  plomb  dans  les 
anciennes  colonies  anglaises  de  l'Amérique,  l'ivoire  ou  les 
dents  d'éléphant  dans  l'Afrique  du  Centre,  du  bois  débité  à 
Campêche,  des  captifs  ou  des  esclaves  au  Gabon,  des  jeunes 
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filles  (ragazze)  chez  les  Afghans  ^  et  bien  d'autres  objets 
encore,  avant  ou  à  côté  des  métaux  divers. 

Beaucoup  de  ces  objets,  ayant  eu  la  destination  de  monnaie, 
se  signalent  par  cette  circonstance  qu*ils  sont  d*une  utilité 
générale,  commune,  pouvant  servir  à  la  consommation  immé- 
diate de  nombre  d'hommes  :  ainsi  les  morues,  le  tabac,  le 
sucre,  le  thé,  le  sel,  les  moutons  ou  les  bœufs,  les  peaux,  etc. 
C*cst  ce  que  certains  économistes  ont  appelé  des  monnaies 
utiles  par  elle-même,  non  pas  que  la  monnaie  qui  leur  a  été 
substituée,  à  savoir  For  et  Targent,  puisse  être  considérée 
comme  inutile  en  elle-même,  puisque  ces  métaux  répondent 
à  certains  usages  industriels  et  au  goût  général  de  parure  et 
d'ornementation;  mais  les  autres  pouvaient  satisfaire  à  de$ 
besoins  plus  essentiels,  plus  répandus.  M.  G.  Luzzati  fait  remar- 
quer qu'il  faut  un  superflu  de  richesse  pour  avoir  une  mon- 
naie métallique*;  il  veut  dire,  sans  doute,  et  il  y  a  quelque 
vérité  au  fond  de  son  observation,  que  les  peuples  anciens  qui 
se  servaient  comme  monnaie  de  Tune  des  denrées  communes 
précitées  n'avaient  pas  besoin  d'un  stock  monétaire  spécial, 
s'ajoutant  à  l'ensemble  des  marchandises  de  consommation 
ordinaire.  C'était  l'une  de  ces  marchandises  même  qui  servait 
tantôt  do  denrée  de  consommation,  tantôt  de  monnaie  et  qui 
finissait  toujours  par  retourner  à  sa  première  fonction  de 
denrée  de  consommation,  sa  fonction  de  monnaie  n'étant 
qu'accidentelle.  Ce  pouvait  être  un  avantage. 

D'autre  part,  on  a  fait  observer  que  certains  de  ces  objets, 
faisant  l'office  monétaire,  non  seulement  étaient  d'une  utilité 
commune,  vulgaire  et  quasi-journalière,  mais  qu'ils  donnaient 
en  outre  des  fruits.  M.  de  Laveleye  relève  que  si  les  bœufs  et 
les  moutons  ont  pu  longtemps  servir  de  monnaie,  c'est  que  la 
propriété  collective  existait  encore  au  moins  en  partie  ;  celui 

*  Nous  formons  cette  éniiméralion  avec  des  nomenclatures  de  Mac 
Leod,  Theory  of  Crédit,  tome  !•',  page  75,  de  G.  Luzzati^^op.,  cit.,  page  28, 
et  enfin  avec  les  exemples  qne  nous  avons  puisés  dans  les  récits  de  nom- 
bre de  voyageurs  contemporains. 

^  Nous  examinerons  ultérieurement  cette  opinion. 
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qui  recevait,  en  échange,  une  de  ces  bêtes  pouvait  renvoyer 
au  pâturage  commun  où  elle  était  entretenue  gratuitement, 
sauf  peut-être  une  légère  redevance  au  pâtre  commun;  il 
pouvait  tirer  un  certain  travail  de  son  bœuf,  recueillir  la  laine 
du  mouton  ;  bien  plus,  s'il  s'agissait  d'une  brebis,  d'une  vache, 
il  pouvait  bénéficier  du  lait  et  du  croit,  l'animal  étant  toujours 
nourri  sur  le  pâturage  collectif. 

Cette  explication  est  ingénieuse  ;  elle  peut ,  pour  les  pre- 
miers âges,  donner  une  raison  du  rôle  monétaire  qu'ont  occa- 
sionnellement rempli  ces  animaux.  D'autre  part,  certains  cri- 
tiques ont  prétendu  que  ces  bœufs  et  ces  moutons,  qu'on  voit 
cités  dans  les  vieux  poètes  comme  des  monnaies  courantes, 
n'étaient  réellement  que  des  pièces  de  métal  portant  l'em- 
preinte d'un  bœuf  ou  d'un  mouton.  Il  est  possible  qu'à  un  âge 
plus  tardif  cette  transformation  se  soit  effectuée  ;  mais  l'on  n'a 
aucune  raison  de  douter  que,  à  l'origine,  le  mouton  ou  le 
bœuf  n'ait  constitué  chez  beaucoup  de  peuples  une  monnaie 
effective,  remplissant  à  la  fois  l'office  de  dénominateur  com- 
mun ou  valorimètre,  tertium  comparationis,  et  d'équivalent  de 
la  marchandise  vendue,  tertium  pei^mutationis. 

Le  mot  latin  pecunia  est  bien  venu  de  pecus^  de  même  que 
le  mot  anglais  fee^  qui  veut  dire  honoraire,  émolument,  paie- 
ment d'une  somme  à  un  terme  fixé,  vient  manifestement  de 
Tallemand  vieh  (bétail,  le  v  allemand  se  prononce  f.) 

Passage  a  la  monnaie  métallique  non  frappée.  —  Ces  mon- 
naies diverses  ne  pouvaient  convenir  quà  des  peuples  primitifs ^ 
généralement  agricoles,  vivant  sous  une  sorte  de  régime  patinar- 
cal,  c'est-à-dire  produisant  la  plus  grande  partie  des  objets  de 
leur  consommation  et  n'achetant  qu'à  de  rares  intervalles,  géné- 
ralement en  quantités  de  quelque  importance,  les  rares  objets  qui 
leur  manquaient.  Ce  nie  sont  pas  seulement  les  hommes  des 
premiers  temps  qui  se  trouvaient  dans  ce  cas  ;  c'est  aussi,  à  des 
époques  plus  modernes,  les  colons  sur  les  confins  de  la  cuU 
ture,  les  planteurs,  soit  de  la  Turquie,  soit  des  Indes  Occiden- 
tales au  xvn*  ou  xvin*  siècle. 

L'échange  chez  les  peuples  primitifs  et  chez  les  modernes  qui. 
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par  les  circonstances,  vivent  encore  dans  les  conditions  primir 
tives,  non  seulement  est  rare,  mais  procède  par  des  quantités 
importantes  et  souvent  s'opère  à  des  époques  et  dans  des  lieux 
déterminés,  les  foires,  les  marchés.  Les  transactions  en  gros  on 
demi-gros,  pour  prendre  le  langage  actuel  sont  alors  presque 
les  seules  à  s'effectuer  et  les  transactions  au  détail  n'existent 
pour  ainsi  dire  pas.  C'est  Vextrème  division  des  professions  et 
du  travail,  ainsi  que  la  vie  urbaine,  qui  ont  introduit  et  propagé 
les  transactions  au  détail,  lesquels  tenaient  bien  peu  de  place 
dans  la  vie  primitive.  On  s'approvisionnait  pour  des  mois  ou 
pour  une  année  des  denrées  dont  on  manquait  ;  Thomme  le 
plus  humble  faisait  en  général  partie  d'un  groupe  qui  effec- 
tuait collectivement  les  échanges  le  concernant,  et  cet  homme 
humble  recevait  ensuite  du  groupe  ou  du  chef  de  groupe  en 
nature  et  en  quelque  sorte  en  rations  de  chaque  marchandise 
la  rémunération  de  son  travail  et  de  ses  services.  Dans  on 
pareil  système,  on  n'avait  pas  besoin  d'une  monnaie  très  divi- 
sible. Ce  que  l'on  a  appelé  ensuite  le  tf*uck  System^  le  paiement 
des  salaires  en  nature,  ce  que  M.  Le  Play  et  son  école  nom- 
ment les  subventions,  était  la  règle  générale. 

Les  historiens  des  peuples  primitifs  ont  parfaitement  dé- 
montré combien  les  échanges  y  étaient  à  la  fois  rares,  quant  à 
la  fréquence,  relativement  importants  pour  chaque  transac- 
ttion  et,  en  général,  effectués  collectivement  au  nom  dégroupes 
humains  :  «  Pour  comprendre  ce  qu'a  été  primitivement  un 
marché,  écrit  Sumner  Maine,  on  doit  se  ûgurer  un  territoire 
occupé  par  des  communautés  de  villages,  indépendantes, 
autonomes,  chacune  desquelles  cultivait  ses  propres  terres 
arables  au  centre  de  son  domaine,  et  était  le  plus  souvent  en 
guerre  perpétuelle  avec  ses  voisins.  Mais  en  certains  endroits, 
ceux  probablement  où  se  réunissaient  les  chefs  de  deux  ou 
trois  de  ces  villages,  il  semble  qu'il  y  ait  eu  des  espaces  cor- 
respondant à  ce  que  nous  appellerions  un  terrain  neutre.  C'est 
là  qu'étaient  les  marchés.  Ceux-ci  étaient  probablement  les 
seuls  lieux  où  les  membres  des  divers  groupes  primitifs  se 
réunissaient  pour  un  dessein  quelconque  autre  que  celui  de  se 
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aire  la  guerre  ;  et  les  personnes  qui  s'y  rencontraient  furent, 
sans  doute,  d'abord  des  individus  spécialement  autorisés  à 
échanger  les  produits  agricoles  ou  manufacturés  d'une  petite 
communauté  de  village  contre  ceux  d'une  autres  » 

Les  récits  de  nos  voyageurs  dans  les  parties  les  plus  bar- 
bares du  centre  africain,  comme  ceux  de  Maistre  ou  de 
Dybowski,  sont  de  nature  à  confirmer  ces  vues  de  Sumner 
Maine. 

On  peut  dire  que  cet  âge  fut  ou  est  surtout  celui  du  troc,  de 
réchange  en  nature  ;  cependant,  souvent  une  monnaie  réelle 
du  genre  de  celles  que  nous  avons  énumérées  (page  105)  s'y 
introduit.  Quand  la  communauté  de  village  s'est  développée,  et 
un  peu  raffinée,  cette  monnaie  réelle  prend  plus  d'importance 
soit  pour  les  échanges  avec  les  communautés  extérieures,  soit 
pour  ceux  entre  les  membres  même  de  chaque  communauté. 

Peu  à  peu,  avec  la  division  des  professions,  l'apparition  de 
la  propriété  privée  personnelle,  le  développement  de  la  liberté 
individuelle,  l'émancipation  graduelle  de  l'homme  du  groupe 
auquel  il  appartenait,  la  constitution  des  villes,  la  multiplica- 
tion  des  besoins  et  des  moyens  de  les  satisfaire,  il  fallut  faire 
un  nouveau  pas  et  rejeter  plus  ou  moins  toutes  ces  mon- 
naies primitives.  Elles  ne  permettaient  pas,  pour  la  plupart, 
notamment  les  bœufs  et  les  moutons^  les  transactions  au  détail  ; 
or,  celles-ci  tendaient  à  devenir  de  plus  en  plus  nombreuses.  Vin- 
dividu  s* étant  émancipé  du  groupe  et  ayant  des  besoins  plus  diver- 
sifiés ;  par  leur  nature  même,  elles  ne  convenaient  pas  à  la  vie 
urbaine  ;  elles  ne  permettaient  guère  de  payer  les  soultes  ou  les 
dettes  pt^ovenant  des  échanges,  parce  qu'elles  n'étaient  pas  divi- 
sibles. 

Alors  apparut  le  métal,  comme  instrument  monétaire,  mais 
le  métal  non  frappé,  non  certifié,  le  métal  que  l'on  éprouvait 
et  que  l'on  pesait.  Le  métal,  tantôt  le  fer,  tantôt  le  cuivre, 
tantôt  l'airain,  tantôt  l'or  ou  l'argent,  apparaît  très  tôt  comme 
une  de  ces  marchandises  principales  {la  marchandise  princesse^ 

<  Samner  Maine,  Village  Communities  in  Ihe  East  and  West  (1^  édi* 
tion,  page  192). 
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dira  plus  tard  Proudhon)  qui  servaient  de  mesure  de  la  valeur, 
d*équivalent  pour  les  achats.  Le  métal  a  joué  ce  rôle  conciu^ 
remmcnt  avec  les  marchandises  ci-dessus  énumérées,  pais 
les  a  complètement  ou  presque  complètement  évincés.  Les 
Hébreux,  avec  leur  aptitude  commerciale,  ont  été  des  pre- 
miers à  se  servir  des  métaux  comme  monnaie  :  «  Et  Abraham, 

dit  la  Genèse  (XXIII,  16),  pesa  àEphron  l'argent 406sicles 

d'argent,  monnaie  courante,  avec  le  marchand.  »  Dans  TUiade 
on  voit  intervenir  le  fer  resplendissant  pour  payer  du  vin  ;  les 
vaincus  offrent  au  vainqueur  pour  prix  de  leur  vie  du  fer,  dn 
cuivre  et  de  Tor.  On  ne  peut  dire  que  ce  fut  encore  là,  chex 
les  vieux  Grecs,  Tintermédiaire  habituel  des  échanges.  Hais  le 
métal  se  préparait  à  accaparer  ce  rôle,  et  peu  à  peu  ille  prit 
complètement,  quand  la  vie  urbaine  et  les  conditions  que  nous 
avons  énumérécs  plus  haut  (page  109)  se  furent  développées. 
Le  métal  devint  ainsi  la  monnaie  générale  chez  tous  les 
peuples  ayant  de  grandes  cités,  une  population  dense,  une 
production  abondante,  un  commerce  varié  et  étendu.  En 
Egypte,  en  Chaldée,  en  Assyrie,  tantôt  le  fer,  plus  souvent  le 
cuivre  ou  Tor  et  Targent,  remplissaient  ce  rôle  ;  mais  ils  n  é- 
taient  pas  frappés,  on  les  pesait.  C'était  une  monnaie  véri- 
table, dans  toute  la  plénitude  du  mot.  C'est  une  singulière 
erreur  de  Thistorien  François  Lenormand  de  déclarer  que  tous 
ces  peuples  se  servaient  constamment  de  métaux  précieux  dans 
les  affaires  de  commerce,  mais  ignoraient  absolument  Tusage 
de  la  monnaie.  Constatant  que  les  peuples  de  ces  empires 
employaient  dans  leurs  échanges  des  barres  de  métal  de 
formes  variables,  sans  empreinte  qui  certifiât,  au  nom  d'une 
autorité  publique,  l'exactitude  du  poids  et  la  pureté  du  titre, 
et  qu'il  fallait  peser  ces  barres  à  chaque  transaction,  Lenor- 
mand en  conclut  étrangement  qu'ils  n'avaient  pas  de  monnaie^ 
comme  si  la  monnaie  résidait  dans  l'empreinte  et  dans  la  dé- 
claration de  l'autorité  légale.  D'après  cet  auteur,  la  monnaie 
qu'il  considère  comme  véritable,  c'est-à-dire  la  monnaie  frap- 
pée et  légale,  n'apparut  qu'au  commencement  du  vif  siècle 
avant  Jésus-Christ  et  fut  une  création  des  Grecs  et  des  Ly- 
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diens.  Avant  eux  il  ne  s'en  rencontrait  aucune  trace,  prétend-il, 
des  Colonnes  d'Hercule  jusqu'au  delà  du  Gange.  Dans  tout  le 
monde  antique,  l'usage  de  la  monnaie  frappée  s'est  répandu 
sous  l'influence  de  l'Hellénisme  *. 

Il  n'empêche  qu'aux  yeux  de  l'économiste  les  métaux  circu- 
lant, d'un  assentiment  universel,  sous  la  forme  de  barres  et 
intervenant  dans  les  transactions  comme  intermédiaires  et 
équivalents  à  la  suite  d'une  pesée,  constituent  une  monnaie 
véritable. 

Pour  que  la  monnaie  existe,  il  faut  et  il  suffit  qu'une  mar- 
chandise déterminée  intervienne  d'habitude,  avec  l'agrément 
général,  dans  les  échanges,  non  seulement  pour  servir  de  point 
de  comparaison  entre  les  valeurs,  mais  encore  pour  jouer  le 
rôle  d'équivalent  effectif  des  marchandises  contre  lesquelles 
elles  s'échangent  et  permettre  de  décomposer  l'échange  en 
vente  et  en  achat.  C'est  dans  ce  sens  que  l'on  a  dit  excellem- 
ment que  la  monnaie  est  à  la  fois  une  mesure  et  un  équivalent; 
son  rôle  est  même  plus  accentué  et  plus  complet  comme  équi- 
valent que  comme  mesure,  puisque  à  ce  dernier  point  de  vue, 
elle  ne  peut  jamais  être  absolument  adéquate. 

Il  convient  que,  pour  remplir  cette  fonction,  la  monnaie 
réunisse  en  elle-même  les  deux  conditions  de  la  valeur,  c'est- 
à-dire  qu'elle  soit  un  objet  répondant  aux  goûts  de  l'homme  et 
qu'elle  soit  d'une  difficile  acquisition,  coûteuse  à  produire. 
C'est  pour  cette  raison  que  l'on  dit  que  la  monnaie  est  une 
marchandise;  nous  examinerons  ultérieurement  si  elle  est 
une  marchandise  d'une  nature  particulière  :  en  tout  cas,  il 
n'est  pas  contestable  qu'elle  n'en  soit  une.  Si  elle  n'avait  pas 
une  valeur  par  elle-même,  c'est-à-dire  si,  tout  en  correspon- 
dant à  un  goût  humain,  elle  n'était  pas  difficile  et  coûteuse  à 
produire,  il  dépendrait  soit  des  pouvoirs  publics,  soit  de  frau- 
deurs habiles  d'en  augmenter  arbitrairement  la  quantité;  les 
transactions  n'auraient  plus  de  base  solide.  Tout  objet  pris 
comme  intermédiaire  des  échanges  et  qui  n'a  pas  par  lui- 

*  Lenormand  :  La  Monnaie  dans  rantiquiléf  pages  91-02. 


112       TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

même  de  la  valeur,  c'est-à-dire  n'est  pas  en  lui-même  désirable 
et  d*une  difficile  acquisition,  est  de  la  simili-monnaie^  non  de 
la  monnaie  véritable.  On  verra,  d'ailleurs,  plus  loin  qu'il  ne 
serait  pas  impossible  théoriquement,  ni  peut-être  à  la  rigueur 
pratiquement,  qu^une  société  effectuât  des  échanges,  sans  en- 
combre, avec  de  la  simili-monnuie^  mais  ce  serait  un  état  de 
chose  artificiel  qui  exigerait  une  somme  extraordinaire  de 
sagesse,  et  de  constance  dans  la  sagesse. 

Les  métaux  non  frappés,  qui  circulaient  soit  en  barres  soit 
en  disques  chez  les  peuples  de  la  Méditerranée  antérieure- 
ment au  vii«  siècle  avant  notre  ère  et  qui  étaient  pesés  dans 
les  transactions  auxquels  ils  servaient  d*intermédiaires  habi- 
tuels, de  môme  que  l'argent  qui  sous  la  forme  de  lingots, 
passe  de  main  en  main  actuellement  en  Chine  >  doivent  être 
considérés  comme  de  la  monnaie,  quoi  qu'en  dise,  dans  son 
ignorance  des  faits  économiques,  François  Lenormand. 

La  pratique  s'établissait  de  prendre  momentanément  un  cer- 
tain poids  du  métal,  [auquel  on  attribuait  d'un  assentiment 
général  cette  fonction  monétaire  elle-même,  et  de  faire  de  ce 
poids  de  métal  Tunité  monétaire.  Toutefois  les  barres  ou  les 
lingots  n'étaient  pas  ramenés  matériellement  à  ce  poids  ou 
à  un  multiple  ou  sous-multiple  de  ce  poids;  ces  barres  et  ces 
lingots  avaient  les  poids  les  plus  divers  et  les  moins  concor- 
dants entre  eux.  Mais  en  les  pesant  on  disait  que  l'un  repré- 
sentait deux  outen  un  huitième,  par  exemple,  chez  les  Égyp- 
tiens, ou  Ton  dit  encore  en  Chine  après  l'avoir  pesée  que  telle 
barre  d'argent  vaut  trois  iaëls  quatre  douzièmes  et  demi. 
Vouteti  représentait  un  poids  de  cuivre  de  96  grammes  envi- 
ron, et  le  taël  représente  un  poids  d'argent  d'une  once.  Mais 
aucuns  lingots  spéciaux  ne  sont  formés  en  vue  de  corres- 
pondre absolument  à  ces  poids.  Vunité  monétaire,  dans  ce  cas, 
est  donc  abstraite,  quoique  la  monnaie  elle-même  soit  réelle. 

Raisons  qui  devaient  graduellement  porter  le  genre  HUMAnf 

A  SE  servir  uniquement  DES  MÉTAUX  COMME  MONNAIE.  —  CONDITIONS 

ESSENTIELLES  d'une  BONNE  MONNAIE.  —  L'expérieuco  sorvio  par 
un  raisonnement  instinctif,  mais  sûr,  devait  acheminer  tous 
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les  peuples  qui  développèrent  leurs  échanges  dans  de  fortes 
porportions  à  employer  comme  monnaie  des  métaux;  ainsi  le 
fer,  le  cuivre,  Targent,  Tor,  plus  tard  le  nickel,  etc. 

Les  conditions  qui  font  des  métaux  la  monnaie,  par  excel- 
lence, sont  les  suivantes  : 

i^  La  propriété  des  métaux  de  satisfaire  soit  aux  besoins  de 
Vhomme,  soit  à  ses  goûts  :  les  uns  comme  le  fer,  le  cuivre,  le 
nickel  aujourd'hui,  ayant  mille  usages  dans  Tindustrie;  les 
autres,  comme  l'argent  et  Tor,  susceptibles  aussi  d'applica- 
tions industrielles  nombreuses ,  et  répondant,  en  outre,  à  Tun 
des  goûts  les  plus  universels  et  les  plus  intenses  du  genre 
humain,  le  goût  de  la  parure  et  de  Tornement.  On  peut  remar- 
quer à  ce  sujet  qu'aux  Indes  l'argent  sert  presque  simultané- 
ment, en  tout  cas  alternativement,  d'objets  de  parure  et  de 
monnaie,  les  Hindoux  portant  de  nombreux  bijoux  de  ce  métal 
qu'ils  font  frapper  aux  Hôtels  des  Monnaies  dans  des  temps 
de  crise,  comme  une  famine,  et  dont  ils  se  défont  facilement 
d'après  un  certain  tarif  au  poids. 

2^  L'homogénéité  ou  l'identité  de  qualité  des  parties  d'un  même 
métaL  Un  mouton  diffère  sensiblement  d'un  autre  mouton  ou 
une  pièce  de  toile  d'une  autre  pièce  ;  de  même  pour  le  tabac 
ou  le  thé,  qui  ont  servi  aussi  de  monnaie  ;  il  y  a  môme,  dans 
les  genres  communs  des  inégalités  de  qualité.  Au  contraire,  il 
y  a  peu  de  différence  entre  deux  barres  de  fer  sortant  de  deux 
mines  différentes;  il  s'en  montre  encore  moins  entre  deux 
barres  de  cuivre  et  moins  encore  entre  deux  lingots  d'argent. 
Quoiqu'il  se  trouve  de  l'or  à  teinte  rouge  et  de  l'or  à  teinte 
jaune,  l'un  et  l'autre  sont  également  appréciés.  L'identité  de 
qualité,  l'homogénéité  de  tous  les  exemplaires  de  la  marchan- 
dise qui  sert  de  monnaie  sont  indispensables  pour  que  les 
transactions  puissent  s'effectuer  partout  avec  sécurité  et  dans 
des  conditions  semblables. 

3®  U inaltérabilité  des  métaux,  surtout  des  métaux  dits  précieux ^ 
Vor  et  V  argent  y  et  la  non  nécessité  de  frais  pour  leur  conset^vation  *. 

t  Ce  dernier  point  est  important  ;  car  bien  des  marchandises  exigent  des 
frais  poor  se  conserver,  par  exemple  les  moutons  et  les  bœufs  qui  servaient 

m.  8 
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Le  fer  qui  servit  de  monnaie  dans  les  civilisations  grossières 
jouit  moins  de  ces  propriétés  étant  facilement  afTecté  par  la 
rouille  ;  le  cuivre  aussi  est  susceptible  d'oxydation.  Il  importe 
que  la  marchandise  faisant  office  de  monnaie,  soit,  autant 
que  possible,  inaltérable,  afin  qu'on  la  puisse  conserver  long- 
temps sans  la  voir  diminuer  de  poids  ou  se  détériorer,  par 
conséquent  sans  rien  perdre  en  la  gardant. 

4°  La  grande  valeur  sous  un  poids  modique  et  par  suite, 
Vusage  commode  et  la  facilité  de  transport.  Le  fer  ne  possède 
pas  ces  qualités  ni  le  cuivre.  Aussi  furent-ils  abandonnés  et 
réduits  à  un  rôle  monétaire  subalterne  quand  les  Sociétés 
devinrent  riches.  Mais  Targent  et  encore  plus  Tor  sont  doués 
de  celte  propriété  de  jouir  d'une  grande  valeur*  sous  un 
faible  poids  ou  un  faible  volume,  c'est-à-dire  qu'ils  ont  des 
frais  de  production  considérables,  de  sorte  qu'un  gramme 
d'argent  et  un  gramme  d'or  représentent  une  difficulté  d'ac- 
quisition plus  grande  que  la  plupart  des  autres  marchandises 
de  même  poids.  Il  est  important  que  Ton  puisse  sans  grande 
peine  porter  sur  soi,  manier,  compter  ou  peser,  envoyer  d'un 
lieu  à  un  autre  des  monnaies  représentant  une  grande  valeur*. 

anciennement  de  monnaie.  Jevons  raconte  une  anecdote  cnrinosc  sarU 
nécessité  que  l'objet  servant  de  monnaie  n'exige  pas  de  frais  poar  sa  con- 
servation. Une  chanteuse  française,  dit-il,  M***  Zélie,  fit  ane  tournée 
aux  tles  de  la  Société;  il  fut  convenu  qu'elle  recevrait  le  tiers  de  la  recette 
de  ses  concerts.  La  monnaie  étant  rare,  il  lui  fut  remis  pour  sa  part: 
3  cochons,  23  dindons,  44  poulets,  5,000  noix  de  cacao  et  une  quantité 
d*orauges,  citrons,  etc.  ;  ne  pouvant  consommer  toutes  ces  victuailles  ni 
les  échanger  immédiatement,  la  chanteuse  fut  obligée  de  nourrir  les 
cochons  et  la  volaille  avec  les  fruits. 

*  On  verra  plus  loin  ce  qui  constitue  la  valeur  de  la  monnaie  et  dans 
quel  sens  elle  tend  à  se  régler  à  la  longue  sur  les  frais  de  production. 

3  On  a  prétendu  que  les  billets  de  banque  étant,  dans  les  sociétés  con- 
temporaines, les  représentants  de  la  monnaie,  laquelle  tend  à  s'entasser 
dans  les  banques,  il  y  aurait  moins  d'inconvénients  qu^autrefois  à  cr 
qu'une  monnaie  représentât  peu  de  valeur  pour  son  poids,  qu'elle  fût. 
par  conséquent,  encombrante.  Cet  argument  des  partisans  de  la  monnaie 
d'argent  est  loin  d'être  topique,  la  monnaie  métallique  elle-même  servant 
directement  encore  à  beaucoup  d'usages  dans  la  vie  intérienre  d'un 
pays  pour  les  achats  au  détail,  paiements  d'ouvriers,  etc.,  et,  en  outre, 
dans  les  règlements  des  transactions  internationales. 
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5®  Une  relative  pei*manence  de  valeur ^  pour  des  périodes 
d'années  limitées  du  moins,  provenant  de  ce  que  les  quantités 
s'en  accumulant  indéfiniment,  la  valeur  des  métaux  précieux  est 
moins  soudainement  influencée  par  les  variations  de  la  production 
annuelle  et  par  les  fluctuations  des  frais  de  production,  sans  que, 
cependant^  elle  reste  insensible  à  l'action  de  ceux-ci.  L'argent  et 
Tor  s'extraient  soit  de  mines,  soit  de  dépôts  comme  les  placers 
et  les  sables  d'alluvions  ;  ces  gisements,  qu'ils  soient  superfi- 
ciels ou  souterrains,  offrent  les  uns  par  rapport  aux  autres, 
une  très  grande  inégalité  de  richesse.  A  certaines  époques, 
comme  pour  Tardent  au  Mexique  et  au  Pérou  quand  les  Espa- 
gnols s'y  établirent  au  xvi«  siècle,  également  de  nos  jours  dans 
rOuest  des  États-Unis  et  nombre  d'autres  contrées,  ou  de  1851 
à  1860  pour  l'or  en  Australie  et  en  Californie  et  depuis  1886 
de  nouveau  sur  les  vastes  territoires  du  sud  de  l'Afrique 
et  de  l'ouest  Australien,  on  découvre  des  dépôts  de  métaux 
précieux  d'une  particulière  richesse  et  d'une  grande  facilité 
d'extraction.  Il  en  résulte  que  la  valeur  de  l'argent  et  de  l'or 
ne  peut  pas  être  considérée  comme  invariable;  outre  que, 
théoriquement,  aucune  marchandise,  quelle  qu'elle  soit,  ne 
peut  avoir  une  valeur  invariable  par  la  raison  que  nous  avons 
exposée  plus  haut,  l'offre  et  la  demande  des  métaux  précieux 
peuvent  considérablement  varier.  Néanmoins,  la  valeur  de  ces 
métaux,  toute  variable  qu'elle  soit,  est  moins  instable  que  la 
valeur  de  la  plupart  des  autres  marchandises.  Elle  n'est  pas 
exposée  d'abord  à  des  oscillations  brusques,  instantanées, 
énormes,  se  manifestant  en  quelques  semaines  ou  en  quel- 
ques mois,  comme  il  arrive  aux  produits  agricoles  dont  la 
consommation  et  l'approvisionnement  sont  annuels  ou  pres- 
que annuels  et  qui,  par  conséquent,  sont  très  influencés  par 
la  dernière  récolte;  ainsi  le  blé,  le  vin,  le  café,  le  sucre,  le 
coton,  la  laine.  La  quantité  d'or  et  d'argent  que  l'on  extrait 
chaque  année  étant  restreinte  par  comparaison  à  l'énorme 
approvisionnement  de  ces  métaux,  qui  ne  sont  susceptibles 
que  d'une  très  faible  usure  et  de  pertes  modiques,  il  en  résulte 
que  la  production  annuelle  influe  beaucoup  moins  sur  Toffre 
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de  Tor  et  de  Targent  etaussi  sur  leur  valeur  que  la  production 
annuelle  n'inilue  sur  Toffre  et  la  valeur  des  autres  marchao- 
dises.  Il  faut,  au  moins,  une  demi-douzaine  d*années  de  très 
forte  production  ou  de  très  faible  production  continue  pour 
modiOer  sensiblementroffrc  et  la  valeur  des  métaux  précieux. 

Un  spécialiste  bien  connu,  M.  Soetbeer,  de  Gôttingen,  esti- 
mait que,  lors  de  la  découverte  de  TAmérique,  il  ne  restait  à 
l'ancien  monde,  que  pour  un  milliard  peut-être  d'or  et  d'ar- 
gent, mais  que,  de  1492  à  1883,  il  avait  été  produit  37  mil- 
liards 1/4  d*or  et  44  milliards  3/4  d*argent  ;  en  ajoutant  pour  les 
dix  années,  de  1884  à  1893,  environ  14  milliards  d*or  et  d*argent, 
on  arrive  à  une  production  jtotale  depuis  quatre  siècles  de 
96 milliards  de  métaux  précieux  environ*. 

La  production  annuelle  de  Tor  et  de  l'argent  a  varié,  depiûs 
1884  jusqu'à  |1893,  de  500  à  800  millions  environ  pour  Ter 
et  de  555  à  1  milliard  pour  Targent,  soit  au  maximum  pour 
l'ensemble  des  deux  métaux,  1,700  à  1,800  millions  de  francs 
par  an.  Encore  n'est-ce  guère  que  dans  les  années  1891  à  1893 
que  Ton  arrive  à  ces  sommes  ;  auparavant,  on  restait  au-dessous 
de  1,500  millions  pour  la  production  annuelle  de  l'or  et  de  l'ar- 
gent réunis,  môme  au  moment  de  la  plus  forte  production  de  l'or 
de  4850  à  1860.  Si  les  96  milliards  produits  dans  les  quatre  der- 
niers siècles,  ajoutés  au  milliard  au  plus  qui  restait  en  1492, 
soit  ensemble  97  milliards,  se  trouvaient  actuellement  existants, 
la  production  annuelle  des  deux  métaux,  1,700  à  1,800  millions 
de  francs,  représenterait  seulement  1  3/4  p.  100  de  l'en- 
semble de  l'approvisionnement  de  ces  métaux.  Il  est  vrai 
qu'une  partie  de  ces  métaux  précieux  a  été  détruite  ou  per- 
due, une  autre  partie  a  été  afîectée  k  des  emplois  industriels. 
Si  Ton  recherche  quelles  sont  les  quantités  d'or  et  d'argent 
existant  à  l'état  de  monnaie  dans  le  monde  entier,  on  peut  par 

*  Natarellement,  ces  calculs  sont  approximatifs.  Nous  comptons  Targent 
pour  la  valeur  que  lui  attribuent  nos  tarifs  monétaires,  c'e8t-&-dire  comme 
13  1/2  grammes  d'argent  correspondant  à  1  gramme  d'or;  mais  on  sait  que 
depuis  vingt  ans,  l'argent  en  lingots  a  beaucoup  perdu  de  sa  valeur.  Voir 
plus  loin  la  question  de  Vélalon  unique  et  du  double  étalon. 
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conjecture  (car  les  calculs  certains  sont  impossibles  à  ce 
sujet)  évaluer  à  22  ou  25  milliards  environ  Tor  monnayé,  à 
20  ou  22  milliards  ausëi  l'argent  monnayé  ^  :  la  production 
annuelle  de  Tor,  n'étant  jamais  tombée,  depuis  quarante 
ans,  au-dessous  de  495  millions  (environ)  et  ne  s'étant 
jamais  élevée  pour  la  moyenne  quinquennale  la  plus  forte, 
celle  des  années  1856-1860,  au-dessus  de  710  millions  de 
francs  ',  on  voit  que,  par  rapport  au  stock  monétaire  actuel, 
la  production  de  Tor  a  ainsi  varié  de  2  p.  100  environ  à  3  1/2 
p.  100.  Si  Ton  considère  que,  d'après  les  évaluations  les  plus 
dignes  de  foi,  la  consommation  industrielle  moyenne  de  l'or 
est  d'environ  90,000  kilogrammes  par  an  ',  qu'il  restait  ainsi 
pour  l'usage  monétaire  environ  45,000  kilogrammes  ou 
155  millions  de  francs  dans  l'année  de  la  production  la  plus 
faible  et  116,000  kilogrammes  dans  chacune  des  années 
de  la  période  moyenne  de  production  la  plus  forte,  soit 
approximativement  400  millions  de  francs,  on  constate  que, 
de  1850  à  1890  la  production  annuelle  de  l'or  destinée  à  un 
usage  monétaire  a  varié  de  155  millions  au  minimum  à 
400  millions  au  maximum  et  que,  par  rapport  au  stock  moné- 
taire d'or  existant  actuellement  (1893)  et  qui  peut  être  éva- 
lué à  22  ou  25  milliards  environ,  cette  production  annuelle 
de  l'or  consacré  à  la  fonction  monétaire  a  varié  de 
7  pour  1,000  à  20  pour  1,000.  11  est,  certes,  très  peu  de  mar- 

*  Voir  diverses  éyaiaations  dans  A.  de  Foyilie  :  La  France  économique^ 
Paris  1890,  page  313. 

*  Soëtbeer,  Materialien  zur  Erlaûtemung  und  Beurtheiiung  der  wirth" 
schafUichen  Edelmetalverhûllniase,  1885,  page  7.  M.  Soëtbeer  donne  le 
nombre  de  kilogrammes  produits,  soit  206,058  pour  la  moyenne  des  an- 
nées 1856-1860  et  la  valeur  en  marks  soit  574,901,000,  ce  qui  correspond 
à  environ  707  millions  de  francs.  Nous  devons  dire  que  si,  an  lieu  de 
considérer  la  période  quinquennale  1856  à  1860,  nous  réunissions  les  cinq 
années  1853-1857,  nous  arriverions  à  une  moyenne  de  production  un  peu 
plas forte;  elle  a  été,  en  effet,  pendant  ces  cinq  années  de  797,200,000  fr. 
{Documents  relatifs  à  la  question  monétaire,  publiés  par  M.  Malou,  ministre 
des  finances  en  Belgique,  1874,  sixième  fascicule,  page  6).  D'autre  part,  le 
nouveau  directeur  de  la  Monnaie  des  États-Unis  estime  h.  155  1/2  millions 
de  dollars  ou  environ  805  millions  de  francs  la  production  de  Tor  en  1893. 

s  SoStbeer,  Materialien,  etc.,  page  40. 
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chandises  qui  soient  dans  ce  cas  que  la  production  annuelle 
en  représente  une  si  faible  proportion  relativement  à  l'appro- 
visionnement existant. 

Il  est  vrai  qu'antérieurement,  à  la  fin  du  xv*  siècle  et  surtout 
au  xvi%  alors  que  le  stock  monétaire  était  si  réduit  et  que  les 
Européens  découvrirent  des  continents  entiers  dont  ils  s'em- 
parèrent et  où  les  mines  de  métaux  précieux  étaient  abon- 
dantes, la  production  annuelle  représenta  une  bien  plus  forte 
proportion  de  Tapprovisionnement  existant;  qu'il  en  fut  de 
même,  pour  Tor  en  particulier,  de  1851  à  1860  ou  même  k  1865, 
quand  on  se  mit  à  exploiter  les  mines  de  Californie  et 
d'Australie  ;  l'approvisionnement  de  Tor  était  alors  beaucoup 
plus  faible  qu'il  ne  l'est  aujourd'hui  et  jamais,  jusqu'à  Theure 
présente,  la  production  de  l'or  n'a  été  aussi  considérable' que 
dans  cette  période  décennale  1851  à  1860  ^ 

La  quantité  d'or  produite  en  ces  dix  années,  soit  environ 
7  milliards  de  francs  ou  2,020,000  kilogrammes  représentait 
45  à  55  p.  100  de  tout  l'or  produit  depuis  l'an  1500  jusqu'à  1848 
ou  1851  '.  D'autre  part,  la  quantité  d'argent  produite  de  1875 

*  D'après  SoPtbeer  (Maletialien^  page  7),  la  production  annuelle  de  l'or 
qui  notait  que  de  20,289  kilogrammes  en  moyenne  pour  la  période  1831 
à  1840  et  de  54,759  de  1840  à  1850,  passa  à  197,515  kilogrammes  en 
moyenne  pour  chacune  des  aun«^es  1851  à  1835  et  à  206,000  kilogrammes 
pour  chacune  des  aun<>es  de  1856  à  1860;  la  production  annnelle  de  Tor 
retomba  à  185,000  kilogrammes  de  1861  à  1865,  reprit  à  191,000  kilo- 
grammes de  1866  i\  1870, et  depuis  ce  moment  fléchit  à  170,675  kilogrammes 
de  1871  à  1875;  elle  reuionta  k  172,800  pour  chacune  des  années  de  1876 
à  1880,  puis  s'abaissa  à  157,000  kilogrammes  en  1881,  146,000  en  1882, 
tomba  aux  environs  de  140,000  eu  1883  et  1884  ;  depuis  ce  moment  elle 
s'est  beaucoup  relevée,  grâce  surtout  aux  mines  du  sud  de  TAfrique ;  elle 
vient  de  regagner  les  sommets  de  la  production  de  la  grande  période 
1850-1865,  atteignant  200,000  à  220,000  kilogrammes  en  1891  et  1892  et 
234,000  en  1893.  La  valeur  du  kilogramme  d^or  fin  est  de  3,444  francs. 

^  Pour  la  production  totale  de  Tor  de  Tan  1500  au  milieu  dn  siècle 
actuel,  le  statisticien  spécialiste  Roswag  donne  le  chiffre  de  14  milliards 
128  millions  en  s'arrêtant  d  Tan  1848;  le  statisticien  également  spécialiste 
Otreschkoff  donne  le  chiffre  de  17  milliards  496  millions  en  s'arrétant  & 
Tannée  1850.  Voir  les  Documents  relatifs  à  la  question  monétaire,  publiés 
par  M.  Malou,  ministre  des  finances  de  Belgique,  en  1874,  sixième  fasci- 
cule, page  4. 
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à  1892  a  pris  un  développement  très  considérable  et  a  fini  par 
représenter  un  très  fort  quantum  de  la  quantité  existante. 

Ainsi,  on  constate  même  pour  les  métaux  précieux  des  pous- 
sées soudaines  de  production  au  fur  et  à  mesure  surtout  que 
la  civilisation  pénètre   de  nouveaux   continents  et  en  connaît 
mieux   les  ressources;  ces  poussées   soudaines  sont,  en   géné- 
ral,  suivies  d'une  période  de  moindre  production.  Il  ne  peut 
donc  être  question  ni  pour  Tor  ni  pour  l'argent  d'une  régula- 
rité absolue  de  production  ni  d'une  stabilité  réelle  de  la 
valeur,  provenant  de  la  régularité  de  TofFre,  en  laissant,  pour 
le  moment,  de  côté  les  fluctuations  de  la  demande.  Néan- 
moins,   comme   la   production   annuelle,    môme   dans    ces 
moments  de  très  forte  poussée,  ne  représente  qu'une  faible 
part  de  l'approvisionnement  total,  il  en  résulte  que  les  altéra- 
lions  de  la  valeur  de  ces  métaux,  du  chef  de  Taccroissement 
ou  de  la  restriction  de  Toffre,  sont  moins  brusques  et  moins 
profondes  que  les  altérations  de  la  valeur  de  la  généralité  des 
autres    marchandises.    Il    faut    plusieurs    années,   souvent 
même  plusieurs  lustres  ou  plusieurs  dizaines  d'années,  pour 
que  des  altérations  profondes  se  produisent  dans  la  valeur  de 
ces  métaux.  Cela  est  d'autant  plus  vrai  que  Tapprovisionnement 
en  devient  de  jour  en  jour  plus  considérable  et  que  le  monde 
étant  de  plus  en  plus  exploré  réserve  moins  de  surprise  *. 
D'autre  part,   des  causes   qui  tiennent  à  la  demande,  aux 
moyens  de  suppléer  les  métaux  précieux  et  encore  à  l'élargis- 
sement et*  à  la  restriction  de  leurs  emplois  industriels,  tendent 
à  leur  éviter  les  très  soudaines  et  très  profondes  variations  de 
valeur.  Aussi,  ces  métaux  sont-ils  une  mesure  approximative 


*  A  rheure  actuelle,  l'Afrique,  TOcéanie,  l'Asie  et  TAmérique  étant 
beaucoup  mieux  explorées  et  exploitées,  ou  a  en  perspective  une  pro- 
duction d'or  qui  paraît  devoir  s'élever  à  1  milliard  de  francs  annuellement 
vers  la  fin  du  siècle,  et  qui  peut-être  dépassera  ce  chiffre  un  jour,  môme 
sensiblement;  mais  en  déduisant  300  à  400  millions  pour  les  usages 
industriels,  ou  voit  qu'une  production  de  1  milliard  d'or  ne  laisse  guère 
que  600  à  650  millions  d'or  pour  la  monnaie,  soit  2  1/2  à  3  p.  100  du  stock 
monétaire  d'or  existant;  en  supposant  même  une  production  annuelle  de 
1,200  millions,  ce  stock  ne  serait  donc  doublé  qu'au  bout  de  25  à  30  ans. 
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suffisante  des  valeurs,  en  tout  cas  la  meilleure  que  Ton  ait 
pour  les  périodes  de  courte  durée,  la  meilleure  assiette  pour 
les  contrats  qui  ne  dépassent  pas  quelques  années  ;  moins 
le  nombre  des  années  est  étendu,  plus  les  métaux  précieux 
ont,  comme  moyen  d'évaluation,  une  exactitude  approxima- 
tive ;  celle-ci  a  des  chances  de  décroître  au  fur  et  à  mesure  que 
les  périodes  d'années  que  Ton  considère  sont  plus  longues. 
Quoiqu'il  en  soit,  môme  pour  quinze,  vingt  ans,  un  quart  de 
siècle,  ils  permettent  des  comparaisons  qui,  en  général,  ne 
souffrent  que  d'erreurs  limitées. 

//  sellait  difficile  de  les  remplacer  à  ce  point  de  vue,  sinon  par 
a  méthode  qui  consiste  à  recourir  aux  combinaisons  et  groupe- 
ments des  cours  de  30,  40,  ou  100  marchandises  principales,  en 
donnant  à  chacune  déciles  un  coefficient  proportionné  à   leur 
importance,  ainsi  que  nous  Vavons  exposé  plus  haut,  page  93, 
On  aurait  alors  un  valorimètre  approximatif  qui,  du  moins  pour 
les  périodes  assez  distantes  les  unes  des  autres,  serait  supérieur 
aux  métaux  précieux;  ce  que  Von  recherche,  en  effet,  en  beaucoup 
de  cas,  c'est  une  mesure  de  la  valeur,  non  dans  un  temps  et  dans 
un  lieu  donné,  mais  dans  différents   temps  et  sur  diffét*entes 
places;  avec  un  étalon  multiple  et  combiné  de  la  valeur  on  pour- 
rait suppléer  au  manque  de  stabilité  de  la  monnaie  pour  des 
périodes  un  peu  longues^.  Mais,  pour  les  périodes  assez  courtes 
qui  sont  celles  auxquelles  s'intéresse  le  plus  la  généralité  des 
hommes  et  où  sont  renfermées  la  plupart  des  transactions,  les 
métaux  précieux  so7it   une    mesure  assez    approximativement 
exacte  et  plus  à  la  portée  de  Vesprit  de  Vuniversalité  des  con- 
tractants. 

6*  Un  autre  mérite  des  métaux  précieux,  en  ce  qui  concerne 

*  Cet  étalon  multiple  et  combiné  de  la  valeur  est  ce  que  divers  écri- 
vains anglais  ou  américains  ont  appelé  :  Multiple  or  tabiilar  standard  of 
value.  On  pourrait,  en  empruntant  une  somme  déterminée,  promettre  de 
restituer  dans  20,  30, 50  ou  100  ans  la  même  quantité  d'objets  essentiels  que 
celle  qui  pourrait  être  achetée  actuellement  avec  cette  somme.  Les  intérêts 
pourraient  également  être  payés  de  la  môme  façon;  notons  que  les  paie- 
ments s'effectueraient  toujours  en  monnaie,  mais  en  se  référant  aox 
tableaux  dressés  des  prix  des  marchandises  essentielles. 


CONDITIONS    D^UNE   BONNE   MONNAIE  121 

non  pas  le  tertium  gomparationis^  mais  le  tertium  permutationis, 
c'est  leur  divisibilité  sans  que  la  somme  des  parties  ait  moins  de 
valeur  que  le  tout  :  un  kilogramme  d'or  et  d'argent  peut  être 
divisé  en  des  quantités  de  pièces  d'un  poids  égal,  et  quand  on 
réunit  toutes  ces  pièces,  on  obtient  exactement  la  même 
valeur  que  si  le  kilogramme  d'or  et  d'argent  ne  se  composait 
que  d'un  bloc.  La  facilité  de  division  et  la  facilité  de  réunion 
des  lingots  ou  barres  de  métaux  précieux,  le  peu  de  coût  de 
ces  deux  opérations  d'en  séparer  un  bloc  en  des  morceaux 
égaux  ou  de  fondre  ceux-ci  pour  en  refaire  un  bloc,  sont  des 
avantages  considérables  au  profit  de  ces  matières.  Bien  des 
objets  ont  une  valeur  proportionnellement  plus  grande  quand 
ils  forment  une  masse  importante  que  quand  cette  masse  a 
été  divisée  :  le  bois  de  construction,  par  exemple,  la  pierre 
de  taille,  le  charbon  jusqu'à  un  certain  point,  les  fruits  et  mille 
autres  denrées.  On  ne  peut,  en  outre,  après  les  avoir  divisés, 
les  reconstituer.  Parmi  ces  objets  qui  ne  se  peuvent  séparer 
sans  que  l'ensemble  des  'parties  ait  moins  de  valeur  que  le 
tout  et  qui  ne  peuvent  non  plus  être  reconstitués  en  un  tout 
après  avoir  été  séparés,  l'exemple  le  plus  frappant  est  le 
diamant.  Ainsi  un  diamant  de  10  carats  ^  a  infiniment  plus  de 
valeur  que  dix  diamants  de  1  carat,  et  un  diamant  de  30  carats 
vaut  considérablement  plus  que  3  diamants  de  10  carats  et 
ainsi  de  suite.  Aussi,  le  diamant  est,  par  cette  raison,  entre 
beaucoup  d'autres,  très  inférieur  à  l'argent  et  à  l'or  pour 
l'office  monétaire.  Presque  toutes  les  pierres  précieuses  sont 
dans  le  même  cas,  ainsi  que  les  perles,  également  le  cristal 
de  roche;  les  glaces  figurent  parmi  les  objets  dont  les  échan- 
tillons, ayant  une  certaine  masse,  dépassent  de  beaucoup  en 
valeur  un  nombre  additionné  d'échantillons  plus  petits, 
quoique  ces  derniers  réunis  aient  le  même  poids  ou  la  même 
surface. 

7®.  Les  métaux  précieux  ont,  plus  que  la  généralité  des  autres 
matières,  la  propriété  d'être  aisément  reconnus,  discernés  et  d'être 

*  Les  joailliers  appellent  carat  un  poids  de  4  grains  ;  un  grain  égale 
gramme  0.0532. 
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difficiles  à  imiter  ou  à  falsifier.  Par  la  couleur,  le  poids,  la  sono- 
rité, la  dureté  et  tout  un  ensemble  de  conditions  physiques, 
les  métaux  précieux  se  reconnaissent  facilement  à  Toeil,  an 
toucher,  à  Touïe,  ce  qui  n*est  pas  au  même  degré  le  cas  des 
diamants  et  des  perles  pour  lesquels  les  imitations  et  falsifi- 
cations sont  plus  aisées  et  [demandent,  pour  être  constatées, 
un  examen  plus  attentif. 

De  toute  cette  rare  réunion  de  propriétés  qu'offrent  les  mé- 
taux précieux,  il  devait  résulter  que  spontanément  la  plus 
nombreuse  et  la  plus  ingénieuse  partie  du  genre  humain  les 
adoptât  comme  cette  marchandise  générale  à  la  valeur  de  la- 
quelle on  rapporte  toutes  les  autres  {tei*tium  comparât ioni*)^  et 
qui,  d'autre  part,  sert  d'intermédiaire,  d'équivalent  universel 
dans  les  échanges,  permettant  de  remplacer  le  troc  par  la 
vente  et  l'achat. 

La  monnaie  frappée.  —  L'intervention  de  l'Etat  dans  la  mon- 
naie :  SES  avantages  et  ses  inconvénients.  —  Gomme  tous  les 
organes  généraux  nécessaires  à  la  vie  et  au  progrès  des  so- 
ciétés, comme  le  langage,  comme  l'échange,  comme  le  droit, 
la  monnaie  est  née  de  la  collectivité  agissant  instinctivement, 
non  de  l'invention  d'un  homme  de  génie,  non  plus  que  de  la 
réflexion  des  chefs  ou  des  gouvernants.  Nous  renvoyons  à  notre 
ouvage  VEtat  moderne  et  ses  fonctions  pour  la  description  de 
la  genèse  de  tous  les  importants  organes  sociaux. 

Cette  monnaie  non  frappée,  moneta  non  coniata^  remplissait 
chez  tous  les  grands  peuples  anciens,  jusqu'au  vn' siècle  avant 
notre  ère  *,  et  remplit  encore  aujourd'hui  chez  les  Chinois,  l'of- 
fice monétaire  complot,  quoi  qu'en  ait  dit  François  Lenoi^ 
mand.  Mais  cette  monnaie  en  quelque  sorte  inorganique  avait 
et  a,  chez  los  peuples  qui  on  usent  encore,  des  inconvénients 
parfois  assez  gênants.  Ces  lingots  ou  ces  barres,  il  faut  les 
poser,  les  essayer^  c'est-à-dire  les  vérifier  fréquemment,  pro- 
cédé incommode  qui  demande  tant  des  balances  que  des 
pierres  de  touche.  Cette  méthode,   par  sa  lenteur,  rendrait 

1  Voir  plus  haut,  pages  110  à  112. 
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impossible  nombre  d'opérations  usuelles  ;  à  la  porte  d'un 
spectacle  ou  d'un  guichet  de  chemin  de  fer,  on  ne  pourrait 
ainsi  vendre  en  peu  de  temps  des  billets  à  des  centaines  ou 
même  à  des  milliers  de  personnes.  Plus  pratique,  toutefois, 
sauf  que  les  chances  de  pertes  sont  plus  fréquentes,  est  le  pro- 
cédé des  mineurs  californiens  dans  les  placers  qui,  au  lieu  de 
lingots  ou  de  barres,  se  servent  de  poudre  d'or,  c'est-à-dire  de 
la  monnaie  la  plus  divisible.  Sans  doute,  même  avec  les  barres 
'et  les  lingots,  la  nécessité  fait  naître  des  procédés  abréviatifs 
auxquels  on  recourt  pour  les  transactions  quotidiennes  et  de 
peu  d'importance.  Les  Chinois,  pour  lesquels  le  taël,  l'unité 
monétaire,  est  simplement  un  poids  d'argent  qui  n'est  stricte- 
ment réalisé  dans  aucune  pièce,  trouvent  bien  le  moyen 
d'aller  au  théâtre  et  dans  d'autres  lieux  de  réunion  ou  d'appro- 
visionnement en  payant  vite  leurs  places  ou  les  objets  dont 
ils  ont  besoin.  Néanmoins,  en  l'absence  de  monnaie  régulière- 
ment frappée,  les  chances  soit  d'erreur,  soit  de  contestation, 
sont  plus  nombreuses. 

Ce  fut^  au  point  de  vue  des  transactions  quotidiennes,  sinon  des 
grandes  opérations,  un  sérieux  progrès  que  Vinvention  de  la 
monnaie  frappée,  dont  le  poids  et  la  nature^  c'est-à-dire  la  teneur 
de  métal  fin^  sont  indiqués  explicitement  ou  implicitement,  mais 
S  une  façon  nette,  par  certaines  estampilles  d'une  incontestable 
autorité.  Ce  système  enfanta  l'adoption  d'un  certain  nombre 
de  types  de  pièces,  toujours  uniformes  pour  chaque  type, 
c'est-à-dire  ayant  le  môme  poids,  la  môme  forme  et  portant 
sur  leur  face,  sur  leur  cordon,  des  empreintes  déterminées  qui 
rendissent  sensible  à  tous  la  quantité  du  métal  y  contenu. 
On  eut,  dans  un  môme  pays,  un  certain  nombre  de  types, 
quatre  ou  cinq,  huit  où  dix  au  plus,  de  monnaies  de  chacun 
de  ces  deux  métaux,  l'or  et  l'argent.  Ces  types  sont  représentés 
par  des  pièces  de  différents  modules,  faites  de  façon  à  se 
conformer  aux  besoins  des  échanges  pour  les  diverses  caté- 
gories de  transactions,  les  grandes,  les  moyennes  et  les  petites. 
Ces  types  divers  sont,  d'ailleurs,  combinés  de  manière  que 
chacun  soit  dans  un  rapport  de  valeur  facile  à  retenir  avec 
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chacun  des  autres.  Le  public  ou  la  loi  donna  des  noms 
spéciaux  à  ces  divers  types  de  monnaie  et  distingua  notam- 
ment par  une  appellation  devenue  vulgaire  celui  de  ces  types 
qui  représentait  Tunité  monétaire,  c'est-à-dire  la  pièce  princi» 
pale  h  laquelle  on  rapporte  les  autres.  C'est  ainsi  que  Ton  eut, 
suivant  les  contrées,  le  souverain,  le  florin,  la  couronne,  la 
livre  tournois,  la  pistole,  Técu,  le  franc  et  des  pièces  qui  sont 
des  multiples  ou  des  sous-multiples  de  celles-là. 

Grâce  à  la  fabrication  de  ces  pièces  régulières,  de  types  di- 
vers, dont  le  poids  et  la  nature  du  métal  sont  affirmés  par 
l'empreinte  que  les  autorités  y  ont  gravée,  les  transactions 
peuvent  être  promptes;  elles  peuvent  aussi,  dans  le  cas  d'une 
absolue  loyauté  de  ceux  qui  frappent  l'empreinte,  avoir  une 
base  solide. 

Ici,  toutefois,  intervint  une  cause  de  très  grande  perturba- 
tion. En  se  maintenant  sur  le  terrain  des  conjectures,  le  seul 
qui  soit  possible  en  pareil  cas,  il  est  naturel  de  penser  que  la 
première  barre  ou  les  premiers  lingots  d'or  et  d'argent  qui 
portaient  une  estampille  indiquant  la  nature  du  métal  et  le 
poids  la  devaient  à  des  commerçants  très  connus,  très  impor^ 
tants  et  jouissant  d'une  autorité  incontestée.  L'attestation  de 
leur  part  rencontrait  une  créance  étendue  et  une  confiance 
générale. 

Bientôt  les  gouvernements  accaparèrent  ce  soin  de  frapper  la 
monnaie;  ils  en  firent  un  privilège  et  un  droitrégalien.  Si  grands 
furent  dans  le  passé  et  sont  encore  dans  le  présent,  ^en  nombre  de 
pays,  les  inconvénients  de  Vimmixtion  des  gouveimements  dans  les 
questions  monétaires,  qu'on  peut  se  demander  s'il  n'eût  pas  été 
préférable  que  les  particuliers  seuls  ou  des  associations  libres  se 
fussent  chargés,  avec  l'autorité  que  le  public  leur  eut  reconnue,  du 
soin  de  frapper  et  de  certifier  la  monnaie. 

Quand  on  voit  tout  le  moyen  âge  profondément  troublé  parla 
falsification  de  monnaies,  les  contrats  et  les  droits  livrés  ainsi  à 
l'arbitraire  de  gouvernements  généralement  ignorants  et  sou- 
vent iniques,  quand  on  constate  à  l'heure  présente  les  trois 
quarts  du  monde  civilisé  en  proie,  par  les  fautes  des  gouverne- 
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ments,  à  la  dépréciation  et  à  la  variabilité  incessante  de  Tinstru- 
ment  des  échanges,  les  émissions  excessives  de  billets  d'Ëtat 
ou  de  billets  de  banque  non  convertibles  équivalant,  de  la  part 
des  gouvernements,  même  les  plus  démocratiques,  de  la  fin  du 
XIX*  siècle,  aux  impudentes  falsifications  des  souverains  du 
moyen  âge,  on  vient  à  penser  qu'il  eût  peut-être  été  préférable 
que  la  monnaie  restât  en  dehors  des  fonctions  gouvernementales. 
Les  grandes  banques  en  renom  eussent  pu  frapper  une  monnaie 
ne  portant  outre  leur  estampille,  comme  affirmation^  que  Vindi- 
cation  du  poids  et  de  la  nature  du  métal  ;  ces  banques  eussent 
commis  un  crime  sévèrement  punissable  si  elles  avaient  certifié  un 
poids  ou  un  titre  autre  que  les  réels.  Des  établissements^  comme 
la  célèbre  banque  de  Hambourg,  dont  il  sera  question  plus  loin^ 
se  fussent  acquittés  à  merveille  de  cette  tâche,  tandis  que  dans  le 
passé  et  encore  à  V heure  présente  les  trois  quarts  du  monde  civilisé 
ont  été  privés  ou  le  sont  aujourd'hui  même  du  bienfait  d'une  bonne 
monnaie  par  Vingérence  gouvernementale  en  cette  matière  *. 

On  peut  donc  se  demander  si  ce  n'est  pas  un  immense  malheur 
pour  une  très  grande  partie  du  monde  civilisé  que  la  frappe  de 
la  monnaie  soit  devenue  un  droit  régalien. 

Quels  que  soient  les  noms  que  l'autorité  ou  le  public  a  donnés 

*  QaHl  nous  soit  permis  de  renvoyer  le  lecteur  à  la  préface  de  la  cin- 
quième édition  de  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances  (1891)  où  nous 
dressons  un  parallèle,  d*nne  incontestable  exactitude,  entre  la  conduite 
des  anciens  rois  faux  monnayeurs  et  celle  des  gouyernements  actnels  qui, 
par  des  émissions  désordonnées  de  billets  d*État  ou  de  billets  de  banque 
à  conrs  forcé,  déprécient  Tinstrument  des  échanges  et  lui  dtent  toute 
fixité.  Il  y  a  encore  plus  de  danger  dans  la  façon  d*opérer  de  ces  der- 
niers que  dans  celle  des  souverains  faux  monnayeurs.  A  Theure  présente, 
TEspagne,  le  Portugal,  Tltalie,  la  Grèce,  la  Russie,  la  République  Argen- 
tine, le  Brésil,  le  Chili,  etc.,  n'ont  pins  de  véritable  monnaie,  gr&ce  à  Tin- 
gérence  des  gouvernements  en  cette  matière.  La  Russie,  à  cause  de  plus  de 
prévoyance  et  d'esprit  de  vérité  de  la  part  de  Tempereur  Alexandre  111  et  de 
son  prédécesseur,  p&tit  moins  de  ces  fluctuations  dans  ces  temps  récents 
mais  elle  en  souffre  pourtant.  Rappelons  aussi  la  détestable  ingérence 
des  États-Unis  avec  le  Bland  Act  et  le  Sherman  Act  dans  les  affaires 
monétaires.  Il  est  à  supposer  que  les  associations  de  commerçants  émet- 
tant et  certifiant  des  pièces  avec  Tindication  des  poids  et  titres,  sous  la 
réserve  de  peines  sévères  en  cas  de  tromperie,  eussent  constitué  un 
système  préférable. 
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aux  pièces  de  monnaie,  elles  ne  valent  réellement,  sauf  Tex- 
ception  dont  nous  parlerons  pour  le  billon,  que  par  la  quan- 
tité de  métal  qu'elles  contiennent.  Les  dénominations  même  des 
diverses  pièces  de  monnaie  eussent  du  se  référer  à  un  poids  déter- 
miné de  métal;  il  eût  été  désirable  qu'il  en  fût  toujours  ainsi  ef 
que  les  appellations  fantaisistes  et  trompeuses  comme  florins^ 
écus,  louis,  couronnes,  souverains,  francs,  lesquelles  se  rapport 
tent  surtout  aux  figures  ou  dessins,  n^ eussent  jamais  été  e» 
usage. 

D'après  les  observations  de  Morgan  sur  la  monnaie  an- 
glaise, le  shelling,  était  un  poids  équivalant  à  la  centième  partie 
d'une  livre,  le  marc  équivalait  aux  deux  tiers  d'une  livre,  la 
livre  de  troy  se  composait  de  douze  onces,  chaque  once  se 
divisait  en  iO  deniers  et  chaque  denier  en  â4  grains.  On  a 
remarqué  que  rarement  les  pièces  de  monnaie  frappées  coïn- 
cidaient strictement  soit  avec  cette  unité  monétaire  type,  soit 
avec  un  sous-multiple  simple  de  cette  unité  type.  Le  mot 
pound,  a  écrit  Morgan,  ne  fut  jamais  le  nom  d'aucune  monnaie, 
et  ce  n'est  que  récemment  que  cette  appellation  s'est  appliquée 
au  souverain  ;  c'était  auparavant  une  simple  monnaie  de 
compte,  monnaie  idéale,  à  laquelle  on  rapportait  la  monnaie 
réelle  ;  de  même  pour  le  marc. 

La  monnaie  frappée  tendit  ainsi,  dès  le  début,  à  perdre  le 
caractère  principal  quelle  eût  dû  avoir,  celui  de  la  simple  atteS' 
tation  d'une  certaine  nature  et  d'un  certain  poids  de  métal.  Les 
figures  et  les  enjolivements  qui  l'ornaient  donnèrent  lieu  à  des 
appellations  populaires  et  légales  qui  7'eléguaient  dans  Vombre 
la  notion  essentielle  du  poids  et  du  titre.  Les  princes  aux  abois, 
les  rois  faux  monnayeurs  furent  aidés  par  cette  circonstance 
quand,  pour  se  procurer  des  ressources  temporaires,  ils  fai- 
saient frapper  des  pièces  portant  les  mêmes  appellations  que 
les  anciennes,  mais  ne  contenant  que  les  quatre  cinquièmes 
ou  les  trois  quarts  du  poids  fin  d'or  ou  d'argent  des  premières. 
Ils  acquittaient  ainsi  leurs  dettes  avec  ces  pièces  aiîaiblies. 
Néanmoins,  l'idée  que  la  monnaie  ne  vaut  que  par  le  poids  de 
métal  lin  a  pu  être  un  instant  obscurcie  chez  des  gouverne- 
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ments  intéressés,  mais  Tinstinct  public  s'y  est  toujours  forte- 
ment attaché.  A  chaque  procédé  déloyal  frappant  un  plus 
grand  nombre  de  pièces  qu'auparavant  dans  un  poids  déter- 
miné de  métal,  le  public,  si  grossier  et  ignorant  qu'il  fût, 
s'apercevait  que  les  nouvelles  monnaies  renfermaient  moins 
d'or  ou  d'argent  que  les  anciennes,  et  la  valeur  de  ces  nou- 
velles pièces,  malgré  tous  les  édits  royaux,  diminuait,  de  façon 
à  se  mettre  exactement  au  niveau  de  la  quantité  d'argent  ou 
d'or  contenue  dans  les  pièces. 

L'expérience  des  siècles^  tout  aussi  bien  que  le  raisonnement,  a 
démontré  que  la  monnaie  est  une  marchandise  qui  ne  vaut  que  par 
la  quantité  de  métal  précieux  quelle  contient.  L'empreinte  n'est 
qu'une  attestation  de  la  quantité  de  ce  métal  et,  quand  cette 
attestation  se  trouve  fausse,  par  la  déloyauté  de  celui  qui  l'a 
faite,  le  public  ne  lui  accorde  plus  confiance. 

Des  pièces  de  monnaie  circulant  avec  la  simple  indication 
du  poids  et  du  titre,  et  l'estampille,  sous  la  responsabilité 
pénale,  des  principaux  banquiers  ou  commerçants  les  garan- 
tissant, eussent,  sans  doute,  mieux  valu  que  la  constitution  de 
la  frappe  des  monnaies  en  droit  régalien.  On  prétendrait  à  tort 
que  le  premier  système  constituerait  l'anarchie;  on  serait 
arrivé  à  une  entente  pour  avoir  dans  tout  un  État  des  pièces 
de  môme  type,  et  comme  ces  pièces  auraient  toujours  corres- 
pondu à  une  quantité  fixe  et  connue,  de  métal,  les  rapports 
commerciaux  internationaux  en  eussent  été  facilités.  Ainsi  le 
gramme  d'or  fin  équivaut  à  une  valeur  de  3  fr.  i44  ;  une  pièce 
de  5  grammes  d'or  eût  représenté  17  fr.  22  et  une  pièce  de 
10  grammes  d*or,  34  fr.  44. 

Quoique  la  constitution  de  la  frappe  de  la  monnaie  en  droit 
régalien  ait  eu  de  très  graves  inconvénients,  qu'elle  ait  assu- 
jetti et  assujetisse  encore  les  trois  quarts  du  monde  civilisé  à 
n'avoir  que  des  signes  monétaires  instables,  au  lieu  de  monnaie 
véritable,  diverses  circonstances  expliquent  cette  intrusion 
des  gouvernenaents.  Ceux-ci  d'abord  s'attribuent  un  droit  de 
police  générale  s'étendant  à  toutes  les  relations  publiques  et 
habituelles  entre  les  hommes.  Ils  sont  chargés,  en  outre,  de 
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faire  respecter  les  contrats  et  se  considèrent  coinnie  ayant  le 
droit  de  les  interpréter  et  souvent  de  les  réglementer.  Enfin 
TËtat,  il  ne  faut  pas  l'oublier,  est  dans  toute  nation  le  plos 
grand  payeur  et  le  plus  grand  receveur.  Il  reçoit  toutes  les 
sommes  qu'il  prélève  à  litre  d'impôts,  celles  aussi  qu*il  attire 
par  voie  d'emprunts  ;  il  paie  des  légions  de  fonctionnaires, 
des  quantités  de  fournisseurs  et  d'entrepreneurs.  Il  doit  donc 
faire  connaître  la  monnaie  en  laquelle  on  aura  à  le  payer  et 
en  laquelle  il  fera  ses  paiements  ;  cette  monnaie,  par  ce  fait 
seul,  est  sûre  d'être  acceptée,  au  moins  momentanément  et 
dans  une  certaine  mesure,  par  le  public;  dans  la  limite  où 
elle  peut  servir  au  paiement  des  impôts,  elle  a  un  coon 
certain,  ce  qui  ne  veut  pas  dire  que,  pour  tout  Tensemble  des 
transactions,  elle  puisse  conserver  toujours  la  valeur  que  loi 
attribuent  les  caisses  publiques. 

Ce  rôle  de  grand  payeur  et  de  grand  receveur  qu'a  TËtat, 
cette  faculté  pour  lui  de  fixer  la  monnaie  en  laquelle  il  païen 
et  sera  payé  n'entraîne  pas,  néanmoins,  de  toute  nécessité  que 
la  frappe  de  la  monnaie  doive  être  un  droit  régalien.  On  conçoit 
qu'il  stipulât  pour  chaque  paiement  ou  versement,  pour  chaque 
fourniture  ou  chaque  redevance,  un  poids  déterminé  de  teloa 
tel  métal.  Les  pièces  de  monnaie  frappées  interviendraient 
alors  dans  les  petites  transactions  pour  le  poids  qui  y  serait 
inscrit  et  garanti  par  l'estampille;  dans  les  transactions 
importantes,  au  contraire,  elles  feraient  l'objet  d'une  pesée  et 
seraient  reçues  pour  leur  poids  exact  ;  Thabitude  de  peser  les 
grosses  sommes  d'or  et  d'argent,  est  d'ailleurs,  aujourd'hui 
même,  universellement  répandue.  Les  Banques  délivreraient, 
comme  celle  de  Hambourg  autrefois,  des  billets,  des  reçus 
libellés  en  poids  exact  de  métal  précieux  ;  les  virements  se 
feraient  de  même.  On  aurait  ainsi  les  avantages  réunis  de  la 
monnaie  frappée  pour  toutes  les  transactions  usuelles  et  du 
maintien  du  poids  du  métal  comme  monnaie  de  compte  et  comme 
régulateur  définitif  dans  les  grandes  transactions. 

Certaines  difficultés  pourraient  sans  doute  se  présenter, 
mais  non  insurmontables.  Quelles  qu'elles  fussent,  elles  se- 
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raient  loin  d'équivaloir  aux  maux  immenses  qu'a  causés  dans 
les  trois  quarts  des  pays  du  monde,  et  que  cause  encore  le 
droit  régalien  que  se  sont  arrogé  les  Etats  de  fixer  la  monnaie 
et  les  suppléants  de  la  monnaie,  d'où  il  résulte  que,  même  k 
riieure  actuelle,  la  majeure  partie  du  monde  civilisé  ne  jouit 
d'aucun  intermédiaire  un  peu  stable  des  échanges. 

On  objectera  que  les  Ëtats  auraient  pu  et  pourraient  encore 
ne  pas  abuser  du  droit  régalien,  qu'ils  se  sont  attribué,  de  frap- 
per la  monnaie,  puis  de  réglementer  les  substituts  usuels  de  la 
monnaie  métallique  ;  sans  doute,  mais  il  est  peu  dans  la  na- 
ture de  la  généralité  des  États  d'avoir  assez  de  prévoyance  et 
de  maîtrise  d'eux-mêmes  pour  résister  aux  entraînements,  et 
pour  ne  pas  donner  souvent  la  préférence  à  un  avantage  im- 
médiat, si  périlleux  qu'il  soit  pour  l'avenir,  sur  les  biens  per- 
manents qui  paraissent  d'une  moindre  ressource  dans  le  pré- 
sent. Les  Etats  modernes  à  ce  point  de  vue  n^ offrent  guère  plus  de 
garanties  que  les  Etats  du  Moyen  Age  *. 

La  MONNAIE  EST  UNE  MARCHANDISE  ;  EST-ELLE  UNE    MARCHANDISE 

COMME  TOUTES  LES  AUTRES?  —  Que  la  monnaie  soit  une  marchan- 
dise, c'est  une  des  notions  les  plus  essentielles.  Elle  vaut  par  le 
besoin,  le  désir  de  l'acquérir  et  par  sa  difficulté  d'acquisition  ». 
L'injonction  légale,  l'histoire  le  prouve  surabondamment,  ne 
suffit  pas  pour  assigner  ou  maintenir  une  valeur  à  la  monnaie. 
Doit-on  considérer,cependant,  la  monnaie  comme  une  mar- 
chandise absolument  analogue  à  toutes  les  autres  ?  On  a  élevé 
différentes  objections  à  ce  sujet.  La  monnaie,  a-t-on  dit,  ne 
rendant  aucun  service  direct  au  genre  humain,  mais  seule- 
ment ce  service  indirect  d'être  l'intermédiaire  des  échanges 
des  autres  marchandises,  il  en  résulte  qu'on  gagne  à  en  avoir 
le  moins  possible  pourvu  que  la  quantité  qu'on  en  possède 
suffise  à  effectuer,  avec  commodité  et  sûreté,  tout  le  volume 

*■  Gousalter  sur  ce  point  notre  État  moderne  et  ses]  fonctions  y  2*  édition, 
1891,  particulièrement  les  livres  I  et  II  consacrés  aux  caractères  généraux 
de  rÉtat  et  anx  Caractères  particuliers  de  VÉtat  moderne. 

>  Nous  disons  difficulté  d^acquisition,  ce  qui  n'est  pas  exactement  la 
mèm^  chose  que  difficulté  de  production, 

III.  9 
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des  transactions,  aussi  bien  les  grandes  que  les  petites.  Cette 
observation  est  exacte,  comme  on  le  verra  plus  loin;  mais  ce 
caractère  ne  différencie  pas  la  monnaie  de  beaucoup  d*autres 
marchandises;  les  charrettes,  par  exemple,  ou  les  wagons  de 
marchandises  sont  dans  le  même  cas  ;  il  ne  servent  pas  direc- 
tement à  un  besoin  de  Thomme,  mais  indirectement,  en  trans- 
portant les  objets  où  ils  sont  le  plus  utiles,  si  bien  qu'on 
gagne  en  n*en  ayant  que  la  quantité  nécessaire  pour  eflfectuer, 
avec  commodité  et  sûreté,  tout  le  volume  des  déplacements 
qui  est  avantageux  à  la  société. 

Une  autre  objection  à  l'assimilation |de  la  monnaie  auxmar- 
chandises  consiste  à  dire  que  sa  fonction  et  en  quelque  sorte 
sa  situation  sociale  diffèrent  considérablement  de  celles-ci.  La 
monnaie  serait,  suivant  une  expression  imagée  de  Proudhon, 
la  marchandise  princesse^  ayant  cette  propriété  spéciale,  qu'elle 
tient  à  la  fois  de  Tassentiment  universel  et  de  la  loi,  de  conférer 
à  celui  qui  la  possède  la  faculté  de  choisir  entre  tous  les  biens 
sociaux  offerts  à  l'échange  le  bien  précis  qu'il  désire  et  de  se 
le  procurer,  sauf  discussion  sur  le  quantum  de  monnaie  à 
céder,  dans  toute  main,  dans  tout  lieu,  dans  tout  temps.  Cette 
propriété  d'être  V équivalent  généralpour  toutes  les  valeurs  offertes 
à  V échange  est,  sans  doute,  infiniment  précieuse  et  distingue  la 
monnaie  des  autres  marchandises  ;  elle  fait  que  la  monnaie 
est^  dans  Tétat  social  actuel,  ce  qu'un  économiste  ingénieux, 
Courcelle-Seneuil,  a  nommé  :  le  capital  à  aptitude  générale^ 
c'est-à-dire  qui,  sous  la  réserve  du  quantum  à  débattre,  peut 
procurer  tous  les  autres,  se  transformer  en  tous  les  autres, 
tandis  que  toutes  les  autres  marchandises  sont  des  capitaux 
à  aptitude  spéciale^  ne  pouvant  servir  qu'à  une  œuvre  déter- 
minée, à  un  emploi  particulier  et  limité.  Cette  propriété  qu'a 
la  monnaie  d'être  l'équivalent  universellement  admis  pour 
les  autres  marchandises  la  distingue  évidemment  de  ces  der- 
nières, qui  ne  jouissent  pas  de  la  même  propriété,  mais  ne 
fait  pas  qu'elle  ne  soit  pas  une  marchandise  elle-même.  Une 
marchandise  peut  différer  de  toutes  les  autres  par  certains 
caractères,  sans  cesser  d'être  une  marchandise. 
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On  peut  éleverune  objection  plus  sérieuse  contre  cette  clas- 
sification de  la  monnaie  parmi  les  marchandises,  c'est  que 
la  monnaie  ou  du  moins  certaines  monnaies  valent  parfois  et 
môme  d'une  manière  durable  beaucoup  plus  qu'en  raison  de 
la  quantité  du  métal  qu'elles  contiennent.  Tel  est  le  cas  des 
monnaies  dites  de  billon  ou  d'appoint,  dont  nous  parlerons 
dans  un  instant.  Elles  sont  reçues  dans  les  transactions  quo- 
tidiennes pour  la  valeur  que  leur  assignent  les  lois  et  qui  est 
deux,  trois,  quatre  ou  cinq  fois,  parfois  dix  fois  plus  forte 
que  la  valeur  de  la  quantité  de  métal  qui  y  est  contenue.  C'est 
le  cas  pour  certaines  monnaies  divisionnaires  d'argent  et  sur» 
tout  pour  les  monnaies  de  cuivre  et  de  nickel.  L'observation 
est  exacte,  mais  il  faut  rechercher  la  cause  de  ce  phénomène  ; 
elle  est  double  ;  elle  consiste  d'abord  en  ce  que  ces  monnaies 
de  billon  ou  d'appointsont  en  quantités  limitées  (pour  les  mon- 
naies divisionnaires  d'argent,  par  exemple ,  il  a  été  établi 
dans  l'Union  Latine  que  la  quantité  n'en  dépasserait  pas  six 
francs  par  tête  d'habitant).  En  outre,  la  monnaie  de  billon, 
d'appoint,  dans  la  pratique,  s'échange  facilement  contre  la 
monnaie  supérieure,  la  monnaie  type,  la  monnaie  étalon,  la 
vraie  monnaie;  il  en  résulte  qu'elle  participe  de  la  valeur  de 
cette  dernière  puisqu'elle  peut  s'échanger  contre  elle.  Suppo- 
sez cette  monnaie  de  billon  ou  d'appoint  émise  en  quantité 
illimitée  et  très  exagérée,  on  verrait  bientôt  le  public  n'en 
plus  vouloir;  elle  subirait  une  perte  relativement  au  rapport 
légal  et  fictif  qu'on  aurait  établi  à  son  profit  avec  la  monnaie 
type  et  étalon;  elle  se  trouverait  peu  à  peu  ramenée,  si  on 
l'émettait  ainsi  sans  limites,  à  la  simple  valeur  du  métal  qu'elle 
contiendrait.  La  limitation  artificielle  de  sa  quantité  et  la  pro- 
priété pratique  de  s'échanger  contre  la  monnaie  type  ou  étalon 
lui  maintiennent  ainsi,  en  tant  que  signe,  une  valeur  supé- 
rieure à  celle  du  métal  qu'elle  contient,  et  qui  est  égale  à  la 
valeur  de  la  monnaie  réelle  contre  laquelle  elle  peut  pratique- 
ment s'échanger. 

Une  autre  objection  plus  forte  consiste  en  ce  que  théorique- 
ment et  dans  certaines  conditions  presque  impossibles  à  réunir 
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en  pratique,  ainsi  qu'on  le  verra  plus  loin,  on  peut  concevoir 
qu'une  société  se  servit  d*une  monnaie  quasi-idéale  et  n*ayant 
que  le  minimum  de  substratum  matériel;  une  société,  dans  des 
conditions  qu'on  peut  définir,  mais  qui,  par  les  fautes  et  les 
entraînements  des  hommes,  n'auraient  aucune  chance  de  se 
réaliser  et  surtout  de  se  maintenir,  pourrait  vivre  sur  une 
monnaie  de  papier  ou  de  toute  autre  matière  vile,  non  con- 
vertible en  espèces  métalliques,  qui  serait  acceptée  pour  un« 
valeur  infiniment  plus  élevée  que  celle  de  la  matière  même  de 
cette  monnaie.  On  verra  plus  loin,  quand  nous  parlerons  des 
billets  de  banque  de  l'Ëtat  non  convertibles  en  espèces  métal  - 
liques,  les  conditions  tout  idéales  et  très  peu  applicables  où  ce 
phénomène  pourrait  se  produire.  Il  n'y  aurait,  toutefois,  dans 
ce  phénomène  rien  de  contraire  à  l'idée  de  la  monnaie-mar- 
chandise :  les  conditions  les  plus  indispensables  à  la  circula- 
tion de  cette  monnaie  de  papier  ou  de  toute  autre  matière  peu 
coûteuse  et  au  maintien  pour  elle  d'une  valeur  très  supé- 
rieure à  la  matière  dont  elle  serait  faite  se  trouveraient  : 
1®  dans  la  limitation  très  stricte  de  la  quantité  de  cette  mon- 
naie ;  2*^  dans  la  confiance  générale,  l'opinion  universellement 
établie  que  cette  monnaie  ne  serait  jamais  accrue  ou  qu'elle 
ne  le  serait  que  dans  des  proportions  fixées  d'avance,  d'après 
certains  éléments  non  arbitraires,  en  raison,  par  exemple,  de 
Taccroissement  de  la  population;  cette  monnaie  non-seule- 
ment serait  ainsi  limitée  en  quantité,  dans  le  présent,  mais  elle 
serait,  par  hypothèse,  universellement  considérée  comme 
limitée  aussi  dans  l'avenir.  Il  serait  possible,  en  ce  cas,  qu'elle 
conservât  une  valeur  dépassant  énormément  le  prix  de  la  ma- 
tière dont  elle  serait  faite.  Mais  ce  phénomène  ne  serait  pas 
en  contradiction  avec  le  caractère  de  marchandise  attribué  à 
la  monnaie.  La  monnaie  dont  il  s'agit  serait  recherchée  parce 
qu'elle  serait  utile  dans  les  échanges,  elle  serait  d'une  acqui- 
sition difiicile  parce  qu'elle  serait  limitée  en  quantité  ;  elle 
vaudrait  l'or  par  la  combinaison  de  ces  deux  causes,  le  besoin 
qu'on  en  aurait  et  la  difficulté  d'acquisition.  Elle  rentrerait 
dans  cette  grande  catégorie  de  marchandises  dont  nous  avons» 
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parlé  en  traitant  de  la  valeur,  qui  ne  pouvant  plus  être  repro- 
duites, par  hypothèse,  ont  une  valeur  dépendant,  non  pas  de 
leurs  frais  de  production  lesquels  ne  concernent  que  le  passé, 
mais  uniquement  de  la  demande  et  de  rolTre  ;  la  demande  ici 
serait  représentée  par  le  besoin  qu'on  aurait  de  |cette  monnaie 
pour  les  transactions,  et  Toffre  se  trouverait  limitée  par  hypo- 
thèse ou  ne  devrait  s'accroître  que  dans  des  proportions  stric- 
tement déterminées  et  d'après  des  éléments  connus  d'avance  : 
«ette  monnaie  aurait  une  valeur  qui  se  réglerait  selon  ces 
deux  données.  Nous  anticipons  ici  un  peu  sur  le  chapitre  sui- 
vant où  nous  étudierons  comment  s'établit  la  valeur  de  la 
monnaie.  On  voit  par  ces  explications  qu'aucune  des  objec- 
tions contre  la  doctrine  de  la  monnaie- marchandise  ne  peut 
être  regardée  comme  topique. 

Le  titre.  —  Le  Seigneuriage.  —  Le  billon.  —  Diverses 
questions  pratiques  se  rattachant  à  la  monnaie  méritent 
d'être  examinées.  La  monnaie  passant  de  main  en  main 
est  sujette  à  s'user,  quoique  très  lentement,  et  à  perdre, 
avec  le  temps  et  la  circulation,  quelques  parcelles  du  poids  de 
chaque  pièce.  C'est  là  un  préjudice  général  pour  la  société  et 
une  cause  d'amoindrissement  de  la  valeur  des  monnaies  eiTec- 
tives,  qui  s'écartent  ainsi  peu  à  peu  de  leur  type  et  du  poids 
normal  qu'elles  devraient  avoir.  L'expérience  et  la  science  ont 
démontré  que,  pour  rendre  aussi  inusables  que  possible  par 
le  frottement  l'or  et  Targent,  il  est  indispensable  de  les  unir 
dans  une  proportion  faible  à  un  autre  métal,  généralement  le 
cuivre.  La  combinaison  de  ce  métal  inférieur  et  du  métal  su- 
périeur qui  entrent  dans  les  pièces  de  monnaie  s'appelle  Val- 
liage.  La  proportion  de  métal  fin,  or  ou  argent,  qui  entre  dans 
cet  alliage  s'appelle  le  titre.  Nos  monnaies,  sauf  le  billon,  dont 
nous  parlerons  dans  un  instant,  sont  en  France  au  titre  de  900 
millièmes,  c'est-à-dire  que  dans  chaque  pièce  d'argent  ou  d'or 
il  doit  se  rencontrer  les  900  millièmes  du  poids  ou  les  9 
dixièmes  d'or  ou  d'argent,  et  100  millièmes  seulement  du  poids 
soit  1  dixième  du  métal  inférieur  composant  l'alliage.  Il  n'est 
pas  toujours  possible  d'atteindre  dans  la  fabrication  avec  une 
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fidélité  mathématique,  poar  toutes  les  pièces,  cette  proportion  : 
la  limite  dans  laquelle  il  est  permis  de  s'en  éloigner  s'appelle 
la  tolérance  du  litre.  Cette  limite  est  très  étroite  et  les  progrès 
de  la  fabrication  permettent  de  la  restreindre  de  plus  en  plus  ; 
elle  n'est,  par  exemple,  en  France,  que  de  2  millièmes,  c'est- 
à-dire  que,  k  la  rigueur,  une  pièce  d*or  neuve  peut  ne  conte- 
nir de  Tor  que  pour  les  898  millièmes  de  son  poids,  au  lieu 
des  900  millièmes  qui  constituent  le  titre.  Toute  pièce  neuve 
ayant  moins  de  898  millièmes  d*or  ne  peut  être  lancée  dans  la 
circulation  et  doit  être  refondue. 

Le  droit  que  TEtat  perçoit  sur  la  fabrication  de  la  monnaie 
s'appelle  seigneuriage^  droit  du  seigneur.  Régulièrement,  ce 
droit  ne  devrait  comporter  aucun  bénéfice  proprement  dit  ;  le 
montant  n'en  devrait  pas  dépasser  les  frais  de  fabrication  dans 
l'acception  générale  du  mot,  c'est-à-dire  en  y  comprenant  l'in- 
térêt usuel  et  l'amortissement  du  capital  employé  dans  les 
hôtels  des  monnaies,  dans  leur  outillage  et  leur  fonds  de  rou- 
lement. 

Si  le  seigneuriage  [dépasse  le  montant  de  ces  frais  et  constitue 
VEtat  en  bénéfice  net  et  voulu,  il  y  a  abus;  c'est  une  sorte  d'alté- 
ration  des  monnaies, 

La  monnaie  de  billon.  —  Il  est  certaines  natures  de  pièces 
qui  servent,  d'ordinaire,  seulement  d'appoint  dans  les  paie- 
ments et  qui  n'ont  un  pouvoir  libératoire  que  pour  les  petites 
sommes,  c'est-à-dire  qui  ne  peuvent  être  imposées  au  créan- 
cier par  le  débiteur  que  pour  de  petites  quantités  :  par 
exemple  jusqu'à  50  francs  pour  la  monnaie  divisionnaire 
d'argent  en  France,  les  pièces  de  2  francs,  i  franc,  50  et  20  cen- 
times; les  monnaies  de  cuivre,  qu'on  ne  peut  imposer  dans 
les  paiements  en  France  que  jusqu'à  concurrence  de  5  francs, 
ont  encore  plus  ce  caractère.  En  France  et  dans  beaucoup 
d'autres  pays,  toutes  ces  pièces  ne  contiennent  pas  la  quan- 
tité de  métal  qu'elles  devraient  contenir  pour  répondre  à 
leur  dénomination  légale  :  ainsi  les  pièces  d'argent  de  20 
et  50  centimes  et  de  i  et  2  francs  ne  renferment  que  835  mil- 
lièmes d'argent,  tandis  que  pour  répondre  au  type  monétaire. 
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admis  dans  le  système  français,  elles  devraient  en  renfermer 
900  millièmes.  Elles  ont  donc  une  valeur  moindre  que  celle 
que  la  loi  leur  attribue  ^  Il  en  est  de  môme,  dans  une  beau- 
coup plus  forte  mesure,  des  pièces  de  cuivre  qui  ne  valent 
guère  que  le  sixième,  le  huitième  et  même  le  dixième  de  leur 
valeur  nominale  ou  légale.  Ces  différentes  pièces  sont  ce  que 
Ton  appelle  du  billon,  de  l'appoint.  Elles  ne  sont  pas  de  la  mon- 
naie réelle  et  complète,  parce  qu'elles  ne  contiennent  pas  le 
poids  de  métal  qui  répond  à  leur  désignation.  Toutes  ces  pièces 
ne  constituent  pas  la  monnaie  normale  ;  c'est  une  sorte  de 
monnaie  fiduciaire,  c'est-à-dire  de  confiance  :  le  public  les 
reçoit  parce  qu'elles  sont  indispensables  pour  les  petites  tran- 
sactions et  que,  lorsqu'elles  se  trouvent  en  quantités  limitées, 
sous  un  bon  régime  monétaire,  on  trouve  à  les  échanger  faci- 
lement contre  la  monnaie  réelle,  celle  dont  le  titre  et  le  poids 
correspondent  à  sa  dénomination.  (Voir  plus  haut  page  i3i.) 
Ce  qui  fait  qu'on  est  obligé  de  recourir  à  la  monnaie  de  billon, 
du  moins  pour  le  cuivre  (car  on  pourrait  maintenir  aux 
pièces  divisionnaires  d'argent  un  poids  de  métal  fin  corres- 
pondant strictement  à  leur  dénomination  et  au  type  moné- 
taire adopté),  c'est  que,  d'un  côté,  la  valeur  des  métaux  pré- 
cieux est  telle  que  l'on  ne  pourrait  en  faire  des  pièces  pour 
correspondre  aux  très  petites  transactions,  des  pièces  de  5 
centimes  par  exemple,  sans  les  rendre  tellement  ténues  et 
minimes  que  l'usage  en  serait  très  incommode  ;  d'autre  part, 
si  l'on  voulait  que  les  pièces  de  cuivre  et  de  nickel,  desti- 
nées aux  très  petites  transactions,  continssent  un  poids  de 
ce  métal,  cuivre  ou  nickel,  qui  correspondit  à  leur  valeur 
nominale,  on  aurait  des  pièces  d'un  poids  tel  qu'elles  se- 
raient exorbitamment  encombrantes  et  d'un  usage  très  diffî 
cile.  Ainsi,  à  l'heure  actuelle  (octobre  1894)  la  tonne  de 
cuivre  brut  coûte  40  livres  sterling,  ou  1,000  francs  ;  il  s'en- 
sui\Tait  qu'une  pièce  de  10  centimes  en  cuivre  devrait  peser 
100  grammes  environ,  au  lieu  de  10  qu'elle  pèse  en  France, 

*  ^ous  laissons  de  côté,  pour  le  moment,  la  question  de  la  dépréciation 
de  l'argent  depuis  1873. 
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et  une  pièce  de  cinq  centimes  devrait  peser  50  grammes  aa 
lieu  de  5.  L'usage  d'une  pareille  monnaie  serait  aussi  peu  pra- 
tique que  possible.  Il  faut  ajouter  que  le  cuivre  et  le  nickel 
sont  des  métaux  à  valeur  beaucoup  plus  variable  que  Por  et 
même  l'argent. 

L'Ëtat  fait  un  bénéfice  sur  la  frappe  de  ces  monnaies;  il 
gagne  tout  Técart  entre  la  valeur  du  métal  qu'elles  contiennent 
et  la  valeur  que  lui  assignent  les  lois  et  Tassentiment  du 
public.  Il  ne  doit  pas  chercher  à  grossir  ce  bénéfice  en  frap- 
pant des  quantités  plus  considérables  qu'il  n'est  nécessaire  de 
ce  billon.  Autrement,  le  public  ne  voudrait  plus  de  ces  pièces 
qui  n'ont  d'utilité  qu'en  petites  quantités  et  ne  se  maintiennent 
que  par  la  limitation  môme  de  cette  quantité  ;  ou  bien  encore, 
le  public  étant  saturé  de  ces  pièces,  les  monnaies  d*or  et  d'ar- 
gent, par  un  phénomène  qui  sera  étudié  plus  loin,  émigre- 
raient.  Si  l'Ëtat  multipliait  cette  monnaie  de  billon  au  delà 
des  stricts  besoins  des  transactions  et  surtout  s'il  en  élevait  le 
pouvoir  libératoire,  il  ferait  en  réalité  de  la  fausse  monnaie, 
et  il  déprécierait  le  pouvoir  d'achat  de  ce  billon. 

Du  BON  ENTRETIEN  DE  LA  MONNAIE.  —  S'éiatit  chargé  de  la 
frappe  des  monnaies^  VKtat  doit  veiller  à  ce  que  celles-ci  restent 
toujours  aussi  semblables  que  possible  aux  types;  il  doit  entre" 
tenir  sa  monnaie,  c'est-à-dire  veiller  à  ce  qu'elle  ne  perde  pas  de 
son  poids.  Il  y  a  nécessairement  dans  la  circulation  d'un  vieux 
pays  des  pièces  à  divers  degrés  d'usure  ;  les  unes  qui  sont 
neuves  ou  presque  neuves,  ou  qui,  simplement,  ayant  long- 
temps séjourné  dans  les  coffres-forts  ou  dans  les  caisses  des 
banques  n'ont  rien  perdu  ou  presque  rien  de  leur  poids; 
d'autres,  au  contraire,  qui  ont  subi  une  certaine  usure  par 
leur  ancienneté  ou  la  fréquence  de  leur  circulation;  c'est  ce 
que  Ton  appelle  les  pièces  faibles.  Quand  celles-ci  forment 
la  majorité  de  la  circulation  d'un  pays,  il  en  résulte  que  le 
pouvoir  acquisitif  de  la  monnaie  tend  à  se  déprécier  dans  une 
proportion  équivalant  à  l'usure  des  pièces.  Dans  les  rapports 
internationaux  notamment,  les  pièces  qui  ne  valent  que  par 
la  quantité  de  métal  iin  qu'elles  contiennent  réellement  se 
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trouvent  avilies  de  tout  le  montant  de  Tusure.  On  voit,  par 
exemple,  dans  certains  pays,  que  Tor  fait  une  certaine  prime 
malgré  que  la  circulation  soit  très  considérablement  approvi- 
sionnée de  pièces  d'or;  k  l'heure  présente  en  France  (3i  octo- 
bre 1893),  Tor  en  lingot  fait,  par  exemple,  2  à  3  p.  i,000  de 
prime;  il  a  fait  quelquefois  récemment  4p.  1,000.  Cette  prime 
peut  correspondre  à  différents  faits  :  d'abord,  ce  qui  n'est 
guère  le  cas  au  moment  où  nous  écrivons,  à  la  recherche  de 
l'or  pour  l'exportation  et  aux  frais  de  refonte  de  l'or  monnayé 
qui  ne  vaut  que  pour  son  poids;  ensuite,  à  l'état  défectueux 
de  la  monnaie  d'or  qui,  étant  en  partie  usée,  non  seulement 
cause  des  frais  de  refonte,  si  on  a  besoin  de  l'exporter,  mais 
laisse  une  perte  à  la  refonte.  Toute  monnaie  dont  la  généralité 
des  pièces  sont  usées  tend  donc  à  subir  une  dépréciation.  Aussi 
est-ce  un  des  devoirs  de  l'Etat  qui  a  assumé  la  charge  de  la  mon- 
naie de  retirer  de  la  circulation  toutes  les  «  pièces  faibles  »  et  de 
les  refondre.  Une  certaine  somme  devrait  être  allouée  chaque 
année  pour  cette  opération  qui  devrait  être  ininterrompue.  Les 
principales  banques  et  les  receveurs  des  finances  auraient 
pour  mission  de  retirer  et  de  remettre  à  l'Ëtat  toutes  les  pièces 
faibles  pour  la  refonte.  En  France,  on  a  bien  porté  au  budget 
des  dépenses  une  certaine  somme  pour  l'entretien  de  la  mon- 
naie en  bon  état,  ainsi  dans  ces  dernières  années  150,000  fr.  ; 
mais  cette  somme  est  insuffisante,  surtout  pour  une  opéra- 
tion qui  a  été  abandonnée  pendant  longtemps;  elle  devrait 
être  triplée  et  quadruplée  *.  Les  bénéfices  que  l'Etat  réalise  sur 
la  monnaie  de  billùn  devraient  être  consacrés  au  bon  entretien  de 
la  monnaie  étalon. 


i  Toutes  les  quantités  de  pièces  de  monnaie  qui  sont  requises  pour 
l'exportation  ne  sont  pas  nécessairement  fondues,  quoique  ce  soit  souvent 
le  cas.  On  conçoit  qn^une  grande  banque  étrangère  puisse  les  accepter 
pour  la  valeur  stricte  de  métal  fin  qu'elles  contiennent  et  les  garder 
ainsi  dans  son  encaisse,  jusqu'à  ce  que,  les  courants  commerciaux  ou 
financiers  étant  devenus  différents,  ces  pièces  puissent  retourner  dans 
leur  pays  d'origine;  ainsi  les  frais  de  la  fonte  sont  épargnés,  et  il  peut 
même  y  avoir  un  gain  pour  la  banque  qui,  ayant  pris  ces  pièces  pour  la 
valeur  stricte  du  métal  qu'elles  contiennent  et  les  ayant  placées,  dans 
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Nornialemoni,  et  sauf  les  besoins  pour  rexportation,  dont 
nous  parlerons  plus  loin,  la  monnaie  devrait  valoir  un  peu 
plus  que  le  lingot,  c  est-à-dire  qu'un  poids  d*or  en  monnaie 
devrait  valoir  un  tant  soit  peu  plus  que  le  même  poids  de 
métal  en  lingot,  à  cause  des  frais  de  frappe  de  la  monnaie  on 
scigncuriage.  Les  hôtels  de  monnaie  sont  approvisionnés, 
dans  un  système  monétaire  normal,  par  le  public.  L*Ëtatn't 
pas  besoin  d'acheter  des  lingots;  les  banquiers  ou  les  [parti- 
culiers qui  en  possèdent  et  qui  ont  des  paiements  à  faire 
les  apportent  aux  hôtels  des  monnaies  et  les  font  frapper  en 
payant  les  frais  de  cotte  opération. 

Le  rôle  de  TÉtat  en  cette  matière  est  un  rôle  surtout  conBe^ 
vatcur.  On  a  dit,  il  est  vrai,  de  la  monnaie  :  «  Une  nation  grave 
rhistoire  de  sa  civilisation  dans  ses  pièces  de  monnaie 
{a  nation  stampx  the  history  of  its  civilisation  into  it$  coin).,.; 
que  nous  étudiions  les  progrès  du  genre  humain  chrologi- 
quement  depuis  les  habitants  des  cavernes  des  premiers  âges 
humains  jusqu'au  Paris  cultivé  d'aujourd'hui,  ou  géographi- 
quement  depuis  le  cœur  de  l'Afrique  de  Stanley  jusqu'au  cœar 
de  Londres,  nous  trouvons  que  Thistoire  de  la  monnaie  est 
l'histoire  de  la  civilisation^  ».  Cette  observation  peut  être 
vraie,  au  point  de  vue  esthétique,  pour  certains  peuples 
comme  les  Grecs,  au  point  de  vue  également  de  la  succession 
des  événements  et  des  gouvernements,  dont  les  monnaies  ont 
conservé  l'empreinte.  Mais  ce  que  la  plupart  des  gouverne- 
ments ont  le  plus  gravé  dans  l'histoire  de  leurs  monnaies,  ce 
sont  leurs  aberrations  et  leurs  fautes.  On  peut  dire  que  c'est  eu 
cette  matière  surtout  qu'est  vrai  le  dicton  :  «  Heureux  les 
peuples  qui  n'ont  pas  d'histoire.  »  De  toutes  les  histoires 
monétaires,  en  effet,  la  plus  simple  est  celle  de  la  Grande- 
son  encaisse,  comme  garantie  de  ses  billets,  peut  ultérieurement  trouTer 
l'occasion  de  s'en  servir  pour  faire  des  paiements  dans  le  paj's  d*origiD( 
en  évitant  les  frais  de  frappe  ou  le  seigneuriage.  Pratiquement,  rencaisse 
des  principales  grandes  banques  contient  des  monnaies  très  diverse», 
mais  comptées  toutes  pour  le  poids  juste  de  métal  fin  qu'elles  renferment 

*  Sydney  Sbeerwood,  Syllnhus  ofa  course  of  txcelve  Lcchirts  on  the  Kif- 
tory  and  Theory  ofMoney^  University  of  Pensylvania,  1892,  pafçe  15. 
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Bretagne,  parce  que  c'est  le  pays  où  le  gouvernement  est  lo 
moins  intervenu  pour  faire  de  la  frappe  de  la  monnaie  ou  de 
rémission  des  billets  suppléant  la  monnaie  un  simple  expé- 
dient de  circonstance. 

Ce  n'est  pas  à  dire  que,  môme  en  Angleterre,  le  gouverne- 
ment n'ait  commis  à  ce  sujet  des  abus  ;  il  suffit  de  rappeler 
un  incident  grave  dont  il  sera  parlé  plus  loin,  Tautorisation 
donnée,  en  1797,  par  TÉtat  anglais  à  la  Banque  d'Angleterre  de 
suspendre  le  remboursement  en  espèces  de  ses  billets  stipulés 
payables  au  porteur  et  à  vue.  Au  moyen  âge,  en  outre,  il  pra- 
tiqua des  falsifications;  mais  il  fut  le  premier,  à  partir  des 
deux  derniers  siècles,  particulièrement  pour  la  monnaie 
frappée^  à  se  montrer  respectueux  et  des  principes  scientifiques 
et  du  droit. 

Mesures  relatives  au  seigneuriage;  gratuité  ou  indemnité. 
—  La  question  de  la  refonte  des  monnaies  et  de  l'abaissement 
des  types;  Newton.  —  Pour  le  seigneuriage,  le  gouvernement 
anglais  s'inspira  de  l'intérêt  public,  non  des  besoins  immé- 
diats du  Trésor;  c'était  une  vieille  question  que  celle  de  savoir 
si  le  gouvernement  doit  percevoir  sur  la  monnaie  qu'il  frappe 
les  droits  de  fabrication  et  si  môme,  en  plus,  il  peut  y  joindre 
pour  lui  un  profit  popre.  Dès  1382,  Oresme  la  discutait;  plus 
tard  Copernic,  en  1526.  Nous  nous  sommes  prononcé  (voir 
page  13i)  en  ce  sens  que  l'État  peut  retenir  sur  le  métal  qui 
lui  est  apporté  pour  la  frappe  le  montant  des  frais  de  fabri- 
cation, mais  nullement  et  sous  aucun  prétexte  un  profit  à  pro- 
prement parler.  Le  gouvernement  anglais,  dès  le  xvii*  siècle 
et  avant  la  Révolution  de  1688,  trancha  la  question  dans  un 
sens  encore  plus  désintéressé.  La  Coinage  Law  (loi  de  frappe 
des  monnaies)  de  1666  proclama  libre  et  gratuit  le  monnayage 
de  l'or  et  l'argent  *.  Un  point  non  moins  important  fut  fixé, 

1  Aux  Etats-Unis,  d'après  Laughlin  (voir  son  ouvrage  sur  Stuart  Mill 
page  303),  il  n'y  eut  aucune  charge  de  seigneuriage  sur  Tor  et  largent 
jusqu'en   1853.  A  cette  date,  on  exigea  1/2  p.  100  comme  intérêt,  si  la 
monnaie  était  délivrée  au  moment  môme  de  la  remise  du  lingot  ;  en  1875 
cet  intérêt  fut  réduit  à  un  cinquième  pour  cent.    Il   fut  complètement 
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dans  le  bon  sens  également,  en  1696.  Il  s*agissait  de  la  refonte 
des  monnaies.  Deux  opinions  étaient  en  présence  :  Tune  qui 
soutenait  que  Ton  devait  abaisser  le  type  des  pièces  non- 
velles  en  tenant  compte  de  la  diminution  de  métal  des  pièces 
anciennes;  Tautre,  qui  avait  pour  illustres  représentants, 
Locke  et  Sir  Isaac  Newton,  qui  défendirent  triomphalemeol 
Tancien  droit  étalon  ou  type  «  ancicnt  righi  standard  »;  cette 
opinion  prévalut;  ce  fut,  comme  le  dit  a  juste  titre,  un  écri- 
vain américain  «  Tune  des  plus  grandes  victoires  dans  Yhih 
toire  moderne  en  faveur  de  la  bonne  monnaie  '  ».  Le  rapport 
dlsaac  Newton  est  resté  célèbre.  C'est  un  de$  traits  raractérih 
tiques  de  l'histoire  monétaire  que  de  voir  des  savants  et  ia 
penseurs  de  premier  ordre  comme  Copei'nic,  Locke  et  Kewtfm 
s' occuper  avec  amour  des  problèmes  se  rattachant  à  la  monnaie  d 
les  résoudre,  en  général,  avec  une  parfaite  rectitude.  Ces  grasiù 
esprits  familiers  avec  les  lois  naturelles  permanentes  dans  rorén 
physique  se  rendaient  compte  que  les  mêmes  lois  naturtUu 
existent  dans  l'ordre  des  faits  économiques.  Comme  nous  Cavom 
fait  remarquer  plus  haut  (voir  tome  I*',  page  8),  les  vrét 
pères  de  l'économie  politique  ont  été  les  écrivains  monétaires, 
parce  que  ce  sont  eux  qui  les  premiers  ont  établi^  dans  un  des 
domaines  importants  des  relations  économiques,  V existence  <k 
lois  naturelles  inéluctables. 

Coup  d'oeil  jeté  sur  les  falsifications  de  la  monnaie.  —  Il  n'est 
pas  sans  intérêt  de  jeter  un  rapide  coup  d'œil  sur  les  falsiflct- 
tions  de  la  monnaie,  auxquelles  on  peut  dire  qu  aucun  peuple 
n'a  échappé.  La  matière  est  tellement  ample  que  des  volumes 
ne  suffiraient  pas  à  Thistoire  des  méfaits  des  gouvernements, 
passés  et  présents,  en  cette  matière.  Aussi  loin  que  Ton  peut 
remonter  dans  l'histoire,  on  rencontre  cette  aberration  gou- 
vernementale. 

Déjà,  chez  les  Hébreux,  le  <<  Sékel  profane  »  qui  apparaît 
dans  leur  histoire  est  environ  deux  fois  moins  gros,  c'est-à-dire 

aboli  en  1875,  le  propriétaire  du  lingot  devant  senlement  payer  le  caÎTit 
servant  &  Talliage. 
'  Sydney  Sheerwood,  op.  cit.,  page  43. 
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contient  environ  deux  fois  moins  de  métal,  que  le  «  Sékel 
sacré  »  qui  Tavait  précédé  ^  Chez  les  Athéniens,  ce  fut  une 
pensée  socialiste  qui  porta  Selon  à  falsifier  la  monnaie,  c'est- 
^-dire  à  en  diminuer  le  poids,  pour  alléger  le  fardeau  des 
débiteurs*.  Le  talent  athénien  de  Selon  fut,  en  poids,  au 
talent  ionique,  qui  l'avait  précédé,  comme  18  est  à  25,  et  ce 
dernier  était  lui-môme  au  vieux  talent  du  Péloponèse  comme 
5  est  à  6;  les  derniers  talents  de  Rhodes  et  de  Corinthe,  les 
^andes  villes  commerçantes  de  la  fin  de  la  Grèce  antique, 
marquèrent  de  nouveaux  affaiblissements  de  la  monnaie  '. 

Les  falsifications  de  la  monnaie  chez  les  Romains  paraissent 
avoir  été  contemporaines  des  guerres  d'Annibal*;  elles  cor- 
respondaient ainsi  k  ce  que  sont  en  pareil  cas  aujourd'hui  les 
émissions  de  papier  monnaie  non  remboursables.  L*or  des 
Romains  qui,  sous  Servius  Tullius,  représentait  une  livre  de 
poids  de  cuivre  fut,  par  de  nombreuses  diminutions,  réduit  à 
une  once.  On  sait  comment  la  monnaie  dite  la  livre,  aujour- 
d'hui le  franc,  qui,  en  France  et  en  Italie,  était,  au  temps  de 
Charlemagne,  une  livre  de  poids  d'argent,  finit,  par  des  atté- 
nuations successives  du  poids  du  métal  pendant  neuf  siècles, 
par  ne  plus  contenir  que  4  grammes  et  demi  d'argent,  soit  la 
85*  partie  du  poids  primitif.  Les  historiens,  pour  la  plupart, 
ne  tiennent  pas  compte,  au  moins  pour  les  temps  modernes, 
de  ces  diminutions  du  poids  des  monnaies. 

C'était,  d'ailleurs,  au  moyen-âge  et  au  commencement  des 
temps  modernes,  en  France,  une  anarchie  monétaire  absolue. 
Un  érudit  qui  fait  autorité  en  ces  matières,  M.  Natalis  de 
Wailly,  dans  son  Mémoire  sur  les  variations  de  la  lim*e  tournois 
depuis  le  règne  de  Saint-Louis  jusqu'à  V établissement  de  la 
Monnaie  décimale,  a  relevé,  de  1^58  à  1793,  un  nombre  de 

*  Roscher,  SationalÔkonomik  des  ttandels  und  Gewerhfleiszes^  2*  édition , 
page  205.  Roscher  se  sert  de  ces  expressions  «  Profane  Sekei  »,  «  heilige 
Sekel  ». 

«  Sydnej'  Sheerwood»  Sy/labits  of  twelve  lectures  on  Ihe  Uistory  and 
theory  of  Money,  page  20. 
3  Roscher,  op.  cit..  ibid, 

*  Sydney Shcrwood,  op.,  cii.^ibid. 


142        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  D'ÉC0?I0MIB  POLITIQCK 

369  variations  dans  le  poids  de  la  livre;  si  elles  avaient  été 
uniformément  répandues  sur  toute  la  période,  elles  eussol 
représenté  une  moyenne  d*une  variation  par  17  à  18  mois. 
Mais  elles  sont  devenues  plus  rares  dans  la  seconde  moitié 
du  xviii*  siècle.  Par  contre,  en  ime  seule  année,  1304,  le  poîè 
de  la  livre  change  quatre  fois,  puis  six  fois  en  1351,  neuf  fois 
en  1355,  seize  fois  eu  1359,  vingt-six  fois  en  1720;  et  ces  alté- 
rations n'étaient  pas  infinitésimales.  En  1359  la  valeur  suc- 
cessive de  la  livre,  d'après  le  poids  d  argent  qu*on  y  mettait, 
alla  de  7  fr.  91  à  3  fr.  49;  en  1720,  ces  variations  allèrent  de 
88  centimes  à  411/2*. 

A  titre  de  guide  pour  les  personnes  qui  aiment  à  comprendre 
l'histoire  et  à  se  rendre  compte  des  sommes  qui  y  sont 
énoncées,  voici,  d'après  M.  de  Wailly,  les  valeurs  de  la  lim 
tournois,  d'après  la  quantité  d'argent,  aux  époques  où  elle  t 
le  moins  varié  : 


Valeur  de  la  livre 
d'apri>8  Hon  poids 
Périodes.             d'arjî^'nl. 

1258-1278... 

fr.    cent 

20    20 

1278-1295... 

20     11 

1330-1337... 

18     32 

1360-1369... 

10     82 

1389-1394... 

9     88 

1394-1405... 

9     81 

1405-1411... 

0     78 

1413-1417... 

r»    74 

1437-1448... 

0     28 

1450-1456... 

7     12 

1456-1465... 

7     01 

1465-1471... 

0    98 

1475-1487... 

0    02 

1488-1493... 

0     ,>7 

1493-1513... 

.•i     47 

1521-1533... 

4     73 

Valeur  de  la  Uîk 
d'après  son  potfi 


Périodes. 

d'Aj 

rgent 

1533-1541... 

fr. 
4 

eenL 

38 

1543-1549... 

4 

24 

1550-1561... 

4 

06 

1561-1568... 

3 

70 

1580-1602... 

3 

1 

1002-1615... 

2 

92 

1015-1630... 

2 

70 

1636-1640... 

â 

0 

1641-1652... 

1 

98 

1656-1666... 

1 

94 

1666-1693... 

l 

88 

1693-1700... 

1 

52 

1709-1713... 

1 

23 

1726-1785... 

1 

02 

1785-1795... 

0 

99 

1  Nous  empruntons  ces  renseignements,  ainsi  que  le  tableau  comprit 
dans  le  texte,  au  Bulletin  de  Statistique  et  de  Législation  eomparét  (du 
ministère  des  finances),  tome  1"  de  1888,  pages  5  d  10. 
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Les  personnes  qui  citent  la  lettre  fameuse  de  M"*  de  Main- 
tenon  à  son  ffère  d'Aubigné  sur  le  train  qu'on  pouvait  mener 
alors  à  Paris  avec  12,000  livres  de  rente  oublient,  pour  la 
plupart,  que  la  livre  tournois,  de  1693  à  1700,  contenait  autant 
d*argent  que  1  fr.  52  de  notre  monnaie  et  que,  par  consé- 
quent, ces  12,000  livres  tournois  correspondaient  à  18,000  fr. 
de  poids  monétaire  actuel. 

En  Angleterre,  en  Scandinavie,  en  Allemagne,  partout  on 
peut  dire,  quoique  dans  le  premier  de  ces  pays  pendant  une 
période  plus  brève  et  avec  une  moindre  obstination,  la  monnaie 
a  été  falsifiée  par  les  gouvernements.  D'après  Roscher  le  soli- 
dm  ou  sou  de  Pépin  le  Bref,  qui  contenait  le  1/22''  d'une  livre 
d*argent  est  à  la  fois  l'origine  du  shelling  britannique  et  du  sou 
français^. 

M.  Sidney  Sherwood  établit,  d'après  le  discours  de  Robert 
Peel  dans  la  discussion  sur  YAct  de  1844  régissant  la  Banque, 
que,  «  au  temps  de  Guillaume  le  Conquérant,  la  livre  de 
poids  d'argent  était  aussi  la  livre  de  compte.  La  livre  de  fin 
était  de  onze  onces  et  deux  j)ennywetght$  (20«  d'once)  d'argent 
contre  18  pennyweights  d'alliage  par  livre.  »  On  peut  altérer  la 
monnaie,  soit  en  diminuant  le  poids  de  métal  qu'elle  contient, 
soit  en  abaissant  le  titre  de  ce  métal,  c'est-à-dire  la  proportion 
de  métal  fin  par  rapport  à  l'alliage,  soit  en  pratiquant  simul- 
tanément l'une  et  l'autre  méthode.  C'est  presque  exclusive- 
ment par  la  première  que  les  monnaies  ont  été  altérées.  Dans 
la  pratique,  en  Angleterre,  le  titre  est  resté  ce  qu'il  était  dans 
les  anciens  temps,  sauf  pendant  les  années  1542  à  1560  '. 

En  ce  qui  concerne  le  poids  d'argent,  au  contraire,  la  «  livre 
anglaise  d'argent  a  été  d'une  façon  répétée  avilie  :  has  been 
repeatedly  debaseân.  Edouard  I",  en  1300,  frappa  20  shellings 
3  pence  au  lieu  de  20  shellings  dans  un  poids  d'une  livre 
d'argent.  Successivement  elle  fut  altérée  jusqu'à  Elisabeth 
qui  frappa  62  shellings  dans  la  livre  d'argent.  Ce  fut  la  der- 
nière détérioration  des  monnaies  jusqu'à  nos  jours.  La  mon- 

1  Roscher,  Nalûmalàkonomik  der  Handels^  etc.,  p.  206. 
«  Sydney  Sheerwood,  op.  cit..  pages  20  et  21. 
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naie  d'argent  anglaise  depuis  Torigine  perdit  ainsi  67  p.  iOO 
de  son  poids.  En  1695,  un  membre  du  Parlement,  Lowndes, 
proposait  de  frapper  77  shellings  et  6  pence  dans  la  livre  de 
poids  d'argenl ,  au  lieu  des  62.  Grâce  à  Locke,  Ne^^lon  et 
d*autres  bons  esprits,  cette  proposition  fut  repoussée. 

Ainsi  en  Angleterre,  les  abaissements  du  poids  des  monnaia 
cessèrent  plus  d\ni  siècle  et  demi  avant  leur  cessation  en  Ftantt, 
et  la  monnaie  anglaise  ne  perdit  que  les  deux  tiers  de  son  poiit 
primitif  d'argent,  tandis  que  la  française  pet^dit  les  84/85**:  de 
là  vient  en  grande  partie  l'écart  qui  se  rencontre  encore  entre 
le  shelling  anglais  et  le  sou  français,  semblables  au  temps  de 
Pépin  le  Bref,  d'après  Roscber. 

Si  Ton  peut  abaisser  le  poids  d'argent  dans  une  monnaie,  <m 
peut  aussi  parfois  Télever.  Mais  il  est  rare  qu*on  Tait  fait, 
l'opération  étant  onéreuse  pour  le  Trésor  ;  c'est  seulement  à 
titre  de  réparation  qu'on  a  augmenté  parfois  le  poids  des  mon- 
naies en  le  reportant  à  ce  qu'il  était  auparavant.  Dans  le 
tableau  publié  page  142,  on  en  trouve  quelques  rares  exemples 
en  1450-56  pour  la  livre  tournois.  Sauf  des  mesures  exception- 
nelles, l'augmentation  du  poids  dos  monnaies  n'a  aucune  rai- 
son d'être;  s'il  est  criminel  et  abusif  de  diminuer  le  poids  des 
monnaies,  il  est,  sous  la  réserve  du  cas  particulier  qui  Yieai 
d'être  indiqué,  abusif  et  déraisonnable  de  l'augmenter*. 

*  Roscber,  Nationalokonomik  der  llandels,  etc.,  page  206,  cite  on  certain 
nombre  de  cas  d'augmentation  du  poids  des  monnaies. 
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Influence  que  peut  avoir  sur  la  monnaie  remploi  des  métaux  précieux  aux 
usages  industriels.  —  Très  grande  inégalité,  au  moment  actuel,  des 
usages  industriels  de  Tor  et  des  usages  industriels  de  l'argent.  —  Effets 
sensibles  de  cette  inégalité  sur  la  valeur  respective  des  monnaies  des 
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Chaque  métal  est  particulièrement  approprié  à  un  état  de  civilisation. 


Ce  que  l'on  doit  entendre  par  la  valeur  de  la  monnaie.  — 
On  a  vu  qae  la  monnaie  est  un  instrument  pour  faire  vite  et 
commodément  rechange  et  la  répartition  des  produits,  qu'elle 
est  une  mesure  de  la  valeur  des  objets  et  en  outre  un  instru- 
ment de  transfert  et  d'équivalence,  la  marchandise  universelle 
d'attente,  que  Ton  échangera  au  moment  voulu  contre  la  mar- 
chandise finalement  désirée  ;  ce  sont  ces  deux  propriétés  que 
Ton  a  exprimées  par  ces  mots  :  tertium  comparationis^  tei*tium 
permutationis*.  Comme  valôrimètre  ou  dénominateur  com- 
mun et  objet  de  comparaison,  la  monnaie  est  aussi  utile  qu'un 
langage  commun  pour  exprimer  les  idées  et  les  sentiments 

*■  Pour  Stuart  Mill,la  monnaie  remplit  trois  offices  :  dénominateur  com- 
mun, intermédiaire  des  échanges  et  étalon  de  la  valeur  (Standard  of 
value)  ;  la  division  en  deux,  comme  dans  le  texte  et  dans  le  chapitre  pré- 
cédent, nous  parait  plus  claire. 

i:i.  10 
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des  hommes  ayant  entre  eux  des  relations.  Comme  marchan- 
dise d'attente  et  équivalent  général,  permettant  de  diviser, 
sans  faire  crédit  à  personne,  l'échange  en  deux  parties,  la 
vente  et  Tachât,  il  faut  que  la  monnaie  ait  une  valeur. 

Qu'entend-on  par  la  valeur  de  la  monnaie?  Ce  terme  de 
valeur  de  la  monnaie  est  en  apparence  une  expression  très- 
claire  :  c'est  la  puissance  qu'a  la  monnaie  en  échange,  elle  est  en 
raison  inverse  du  prix;  la  monnaie  vaut  beaucoup  quand  les  prix 
sont  bas,  et  qu'un  faible  poids  de  monnaie  peut  acheter  beaucoup 
de  marchandises;  elle  vaut  peu  quand  les  prix  sont  élevés  et  qu'un 
poids  donné  de  monnaies  ne  peut  s'échanger  que  contre  une  quaxh 
tiié  de  marchandises  très  limitée. 

Cette  notion  courante  de  la  valeur  de  la  monnaie  est  cor- 
recte, mais  on  y  môle  souvent  des  idées  toutes  différentes.  Il 
advient  que  par  valeur  de  la  monnaie  et  surtout,  en  français,, 
par  valeur  de  l'argent,  ou  pouvoir  de  l'argent,  on  entend  le 
taux  de  Tintérôt.  Or,  ce  sont  là  des  idées  tout  à  fait  différentes.. 
L'intérêt  ne  représente  nullement  la  valeur  de  la  monnaie,, 
mais  bien  le  loyer  des  capitaux.  Comme  la  monnaie  est  Tins- 
trument  de  transfert  des  capitaux,  ainsi  que  de  toutes  les  mar» 
chandises,  il  arrive  que  si  tout  à  coup  elle  devient  très  abon- 
dante ou  si,  au  contraire,  elle  se  restreint,  le  taux  de  l'intérêt,, 
surtout  des  prêts  à  court  terme,  peut  diminuer  dans  le  premier 
cas  ou  s'élever  dans  le  second  ;  mais  il  n'en  résulte  pas  que  le 
taux  de  l'intérêt  soit  strictement  dépendant  de  Taffluence  on 
de  la  rareté  de  la  monnaie.  On  a  vu  le  taux  de  l'intérêt  assez, 
haut  dans  la  période  de  1850  à  1860  où  la  monnaie  est  devenue 
très  abondante  par  l'afflux  de  l'or  de  la  Californie  et  de  l'Aus- 
tralie ;  on  le  voit,  au  contraire,  très  bas  dans  toute  l'Europe 
occidentale,  pendant  la  période  1880-1892  quoique  la  pro- 
duction de  l'or,  la  seule  monnaie  effective  actuelle  des  riches- 
nations  de  l'Europe:  Angleterre,  Allemagne,  France,  Hollande, 
Belgique,  pays  Scandinaves,  Suisse,  se  soit  considérablement 
restreinte  '.  Cette  hausse  de  l'intérêt  quand  l'or  affluait  et  cette 

*  Cette  restriction  a  eu  lieu  surtout  de  1880  à  1888,  car  depuis  ce  moment 
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baisse  quand  il  est  devenu  relativement  rare  prouvent  bienqu*t7 
ne  faut  pas  établir  de  corrélation  nécessaire  et  permanente  entre 
la  monnaie  et  le  taux  de  l'intérêt.  Ce  dernier  n'exprime  ntille- 
ment  la  valeur  de  là  première. 

Ainsi  par  ce  terme  :  valeur  de  la  monnaie,  il  faut  simple* 
ment  entendre,  comme  pour  toute  autre  marchandise ,  le 
pouvoir  de  la  monnaie  dans  l'échange.  Qu'est-ce  qui  détermine 
ce  pouvoir? 

Les  causes  déterminantes  de  la  valeur  de  la  monnaie.  — 
La  valeur  de  la  monnaie  est  déterminée  par  la  demande  et  Voffre; 
mais  Tofîre  et  la  demande  doivent  être  entendus  dans  un 
sens  large.  Quand  il  s'agit  de  Toffre  d'une  marchandise,  on 
comprend  par  ce  terme  toute  la  quantité  de  cette  marchandise 
qui  est  présentée  pour  la  vente  ou  que  l'on  sait  disponible 
pour  la  vente  à  certaines  conditions.  L'offre  de  la  monnaie  se 
conçoit  de  toute  la  monnaie  qui  est  en  circulation  à  un  moment 
déterminé,  cest-à-dire  de  toute  la  monnaie  qui  existe  dans  un 
pays  sauf  ce  qui  est  thésaurisé.  La  demande  de  monnaie  com-^ 
prend  toutes  les  marchandises  destinées  à  la  vente.  Tout  acheteur 
est  vendeur  de  monnaie  ;  tout  vendeur  est  acheteur  de  mon- 
naie.  La  demande  de  monnaie  n'est  limitée  que  par  les  moyens 
des  vendeurs.  En  d'autres  termes  :  la  demande  de  monnaie 
consiste  dans  le  montant  des  échanges  à  conclure  ;  l'ofîre  de  la 
monnaie,  c'est  la  somme  de  monnaie  en  circulation  multipliée 
par  la  rapidité  même  de  cette  circulation.  L'ensemble  des  mar^ 
chandises  sur  le  marché  et  l'ensemble  de  la  monnaie,  sauf  les 
nommes  thésaurisées  ou  mises  en  réserve^  se  recherchent  mutuel-^ 
lement^  sont  réciproquement  l'un  pour  l'autre  Voffre  et  la  de" 
mande.  Les  goûts  et  les  besoins  de  la  société,  ainsi  que  le  total 
des  marchandises  destinées  à  la  satisfaire,  étant  supposés 
fixes,  tout  accroissement  de  monnaie  représente  une  augmen- 
tation de  la  demande  de  toutes  choses  et  doit  aboutir  à  la 
hausse  générale   des  prix.  Cet    accroissement  de  monnaie 

il  y  a  eu  une  reprise  de  la  production  de  Tor,  mais  pas  assez  sensible  et 
trop  récente  pour  que  le  volume  monétaire  s'en  trouvât  sensiblement 
^!lbcrn. 
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ne  ferait  de  bien  à  personne  et  forcerait  seulement  à  compter 
en  nombres  plus  élevés  ;  ce  serait  comme  un  accroissement  du 
nombre  des  voitures  pour  le  transport  de  marchandises  qui  ne 
se  seraient  pas  accrues  en  quantité,  et  qui  pouvaient  déjà  être 
commodément  et  promptement  transportées  dans  un  nombre 
de  voitures  moindre.  Nous  examinerons  plus  loin  Topinion 
contraire  des  inflationists  ^  et  nous  rechercherons  la  part 
d*excitation  temporaire  qui  peut  provenir  d*un  afflux  subit  de 
monnaie  ;  mais  si^  temporairement,  il  peut  résulter  de  cet 
afflux  une  action  excitatrice,  il  reste  vrai  que  d*une  façon  per- 
manente Taccroissement  de  la  monnaie  quand  le  pays  en  pos- 
sède déjà  assez  pour  la  facilité  des  transactions  n*est  pas  un 
bienfait. 

Lorsque  la  monnaie  augmente  dans  un  pays  à  production  et 
à  échange  stationnaires,  les  changements  de  prix  doivent  être, 
à  la  longue,  strictement  proportionnels  à  Taugmentation  de 
rinstrument  monétaire;  nous  disons  à  la  longue,  parcoqnc 
diverses  influences,  comme  Tétat  du  crédit,  ont  aussi,  en  de- 
hors de  la  monnaie  proprement  dite,  une  influence  sur  les 
prix,  mais  cette  influence  du  crédit  sur  les  prix  est  surtout 
sensible  dans  les  périodes  anormales;  dans  les  conditions  nor- 
males et  habituelles  du  crédit,  tout  changement  dans  la  quan- 
tité de  la  monnaie  doit  se  traduire  par  une  hausse  ou  une 
baisse  proportionnelle  du  prix.  Nous  supposons  un  pays  à  pro- 
duction et  à  échange  stationnaires,  car  il  est  possible,  et  il 
arrive  fréquemment,  c*est  môme  le  cas  général,  que  les 
échanges  se  développent  beaucoup  plus  que  la  production: 
il  suffît  que  la  division  du  travail  tant  professionnelle  que 
régionale  se  soit  accrue  ;  dans  ce  cas,  Taccroissement  des 
échanges  étant  plus  considérable  que  Taccroissement  de  la 
production,  Taugmentation  de  la  monnaie,  en  tenant  compte 
toujours  de  la  vitesse  de  la  circulation,  pourrait  être  supérieure 
aussi  à  Taccroissement  de  la  production  sans  que  les  prix 
s'élevassent. 

L^INFLUENCE  EXCITATRICE  EXERCÉE  PAR  UiV  SUBIT  AFFLUX  DE  MON- 
NAIE. —  Quand  l'augmentation  de  V offre  de  la  monnaie  a  par^ 
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couru,  ce  qui  demande  un  certain  temps,  tous  les  canaux  de  la 
circulation,  le  niveau  généi^al  des  prix,  si  la  quantité  des  mar^ 
chandises  à  échanger  reste  stationnaire,  doit  s'être  élevé  en  pro* 
portion  de  cette  augmentation  de  la  monnaie.  Il  y  a,  cependant^ 
deux  observations  à  faire  au  sujet  de  cette  règle:  toutes  deux  se 
réfèrent  à  ce  qu  il  faut  un  temps  assez  long,  quelquefois  très  long, 
pour  que  V élévation  du  niveau  des  pjHx  dans  ce  cas  soit  général 
et  uniforme.  Nous  avons  dit  que  cette  élévation  générale  se  pro* 
duit  quand  la  monnaie  accrue  a  parcouru  tous  les  canaux  de 
la  circulation  :  or,  il  arrive  que  les  premières  marchandises 
sur  lesquelles  se  déverse  cet  afflux  nouveau  de  monnaie  subis* 
sent  d'abord  l'augmentation  des  prix  :  leurs  détenteurs  qui  ont 
des  approvisionnements  en  profitent,  puisqu'ils  se  sont  pro-» 
curé  ces  approvisionnements  aux  prix  anciens.  Ce  sont,  en 
général,  les  banquiers,  pour  les  achats  de  valeurs  mobilières, 
les  fournisseurs  des  classes  opulentes  ou  aisées,  notamment 
pour  les  objets  de  luxe,  les  professions  urbaines.  Toutes  ces 
catégories  de  personnes  bénéficient  de  la  hausse  sur  leurs 
approvisionnements  ou  stocks  ;  peu  à  peu  cette  hausse  se  ré- 
pand sur  les  autres  marchandises,  les  produits  des  autres 
professions  et  les  denrées  rurales,  mais  plus  lentement.  Il 
faut  tenir  compte,  en  cfiet,  de  l'habitude,  du  défaut  d'infor^ 
mations,  du  milieu  moins  élastique  ;  ainsi,  Tafflux  soudain  de 
monnaie  produit  une  influence  excitatrice,  dans  certaines 
classes  de  la  société  :  la  facilité  que  trouvent  à  placer  leursmar- 
chandises  moyennant  de  bons  prix  les  négociants  des  capitales  et 
des  villes  banquiéres  ou  commerciales,  qui  ressentent  les  premières 
cet  afflux  de  monnaie,  fait  qu'ils  multiplient  leurs  commandes,  sans 
être  obligés,  du  moins  au  premier  abord,  d'accroUre  fortement 
les  prix  qu'ils  donnent  à  leurs  fournisseurs.  D'autre  part,  les 
ouvriers,  surtout  ceux  des  campagnes,  qui  sont  peu  au  cou- 
rant des  choses  et  qui  se  trouvent  assujettis  à  la  coutume, 
continuent  longtemps  à  travailler  moyennant  le  même  chifl^re 
de  monnaie  pour  rémunération.  G*est  ce  que  Ton  voit  dans  les 
pays  où  sévit  le  fléau  du  papier  monnaie,  dans  la  République 
Argentine,  au  Brésil,  en  Espagne,  en  Portugal,  en  Grèce,  en 
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Italie  môme,  par  cette  influeace  de  Thabitude,  dont  nous  avons 
reconnu  l'importance  en  ce  qui  concerne  les  salaires  :  ces  der- 
niers ne  haussent  pas  en  général  dans  une  proportion  qui  cor- 
responde à  la  dépréciation  du  change  ou  du  papier  mon- 
naie ;  il  en  est  souvent  de  même  un  certain  temps  de  diverses 
denrées  rurales  usuelles.  Ainsi, il  faut  beaucoup  de  temps  pour 
que  le  niveau  général  des  prix  s'élève  régulièrement  en  pro- 
portion de  Taccroissement  delà  monnaie.  Dans  cet  intervalle, 
ce  sont  les  banquiers,  certaines  catégories  de  marchands  qui 
bénéficient  de  l'écart  entre  leurs  prix  de  vente  et  leurs  prix 
d'approvisionnement  ou  d^achat  ;  c'est  là  que  se  recrute  la 
classe  des  inflationnists^  c*est-à-dire  de  ceux  qui  sont  bien 
aises  que  la  quantité  de  monnaie  augmente. 

Quand  on  regarde  les  choses  de  près,  on  voit  que  les  avan- 
tages recueillis  par  ces  catégories  de  personnes  le  sont  aux 
dépens  d'autres  catégories,  à  savoir  de  tous  ces  ouvriers  dont 
la  rémunération  en  monnaie  ne  s'est  pas  accrue,  quoique  la 
monnaie  ait  perdu  une  partie  de  son  pouvoir  d'achat,  des  per- 
sonnes jouissant  de  revenus  fixes,  rentiers,  fonctionnaires, 
employés,  de  tous  les  créanciers,  surtout  de  ceux  à  longue 
échéance,  qui  n'ont  droit  qu'aune  somme  de  monnaie,  quelles 
que  soient  les  variations  de  la  monnaie.  De  là  vient  aussi  une 
autre  catégorie  d^inflationists,  ce  sont  les  débiteurs  qui,  n'ayant 
à  payer  qu'une  somme  fixée  en  monnaie,  peuvent  d'autant 
plus  facilement  s'acquitter  que  la  monnaie  perd  de  son  pou- 
voir d'achat.  Ainsi,  un  propriétaire  de  maison  en  location  dans 
une  ville,  s'il  est  grevé  d'une  hypothèque,  pourra  d'autant 
mieux  en  payer  l'intérêt  et  ultérieurement  en  rembourser  le 
capital  que  la  monnaie  sera  devenue  plus  abondante  rela- 
tivement à  l'ensemble  des  marchandises  échangeables,  ce 
qui  aura  fait  augmenter  tous  les  prix  y  compris  celui  des 
loyers. 

Les  inflationists  n'ont  donc  pas,  au  point  de  vue  de  leurs 
intérêts  particuliers,  complètement  tort  en  prônant  l'accrois* 
sèment  de  la  monnaie,  la  soft  money,  la  monnaie  facile,  quand 
ils  appartiennent  à  certaines  classes.  Mais  les  avantages  qu'ils 
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recueillent  sont  obtenus  aux  dépens  d'autres  fractions  de  la 
population. 

Quant  à  Tinfluence  excitatrice  qu*un  afflux  soudain  de 
monnaie  peut  produire,  elle  est  de  courte  durée  et  en  général 
•elle  est  suivie  d*une  dépression  correspondante,  parce  qu'elle 
a  fait  croire  à  un  accroissement  de  richesse  réelle,  tandis 
qu'il  n'y  a  eu  qu'un  accroissement  de  moyens  d'échange. 

//  faut  donc  un  temps  très  long  pour  que  V accroissement  de  la 
monnaie  parcoure  tous  les  canaux  de  la  circulation  et  produise 
Vélévation  générale  et  uniforme  du  niveau  des  prix»  Pendant 
cette  période  de  transition,  V accroissement  des  prix  est  très  inégal 
et  certaines  catégories  de  personnes,  notamment  les  banquiers  et 
les  commerçants  des  principales  villes^  tirent  un  pfwflt  particulier 
de  cette  inégalité  dans  Vélévation  des  prix  des  marchandises  et 
des  services. 

L'action  mécanique  de  la  monnaie.  —  La  rapidité  de  la  circu*^ 
LATiON  monétaire.  —  Ou  a  dit  que  la  monnaie  exerce  sur  les 
prix  une  action  mécanique*  Comme  la  monnaie,  sauf  le  cas 
spécial  et  assez  rare  des  avares  dans  le  sens  classique  du  mot, 
n'est  pas  recherchée  pour  elle-même,  mais  seulement  comme 
moyen  d'achat,  soit  de  denrées,  soit  de  droits,  c'est-à-dire  de 
propriétés  et  de  valeurs  mobilières,  il  ressort  que  la  monnaie 
est  toujours  offerte  contre  des  marchandises  ou  des  place- 
ments.  La  propriété  qu'a  la  monnaie  que,  en  supposant  station- 
naire  le  volume  des  échanges  à  eflectuer  et  stationnaire  aussi 
rétat  du  crédit,  sa  valeur  varie  strictement  en  proportion 
inverse  de  sa  quantité  lui  est  propre.  Il  n'en  est  pas  ainsi 
pour  la  généralité  des  autres  marchandises;  toutes  tendent 
à  varier  de  valeur  en  proportion  inverse  de  leurs  quantités 
offertes;  mais  généralement  la  dépréciation  n'est  pas  pour 
elles  strictement  proportionnelle  à  l'accroissement  de  l'offre  ; 
c'est  que  les  autres  marchandises  sont,  pour  la  plupart,  utiles 
ou  désirables  en  elles-mêmes,  de  sorte  que  chaque  baisse  de 
prix  accroît  la  demande  et  suscite  de  nouvelles  catégories 
d'acheteurs;  il  n'en  est  pas  de  même  de  la  monnaie  qui  n'est 
pas  désirée  pour  elle-même,  mais  seulement  comme  moyen 
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d*universel  achat.  Aussi,  raceroissement  de  la  monnaie  et 
sa  diminution,  en  supposant  toutes  les  autres  choses  égales 
et  en  tenant  compte  du  temps  pour  que  Taccroissement  ou  la 
diminution  se  soient  fait  sentir  dans  tous  les  canaux  de  la  cir^ 
culation,  exercent-ils  sur  les  prix  une  action  en  quelque 
sorte  mécanique. 

La  quantité  de  la  monnaie  soit  existante  dans  un  pays,  soit 
qui  s* y  trouve  en  clrculationy  est  loin  d'égaler*  toute  la  richesse  de 
ce  pays,  ni  même  toutes  les  marchandises  en  vente  ou  vendues. 
On  estime  à  âOO  milliards  la  richesse  de  la  France,  et  la  mon- 
naie n'atteint  pas  à  5  p.  100  de  cette  somme.  De  même  ce  que 
Ton  appelle  le  revenu  des  Français  est  évalué  à  25  milliards 
de  francs  qui  donnent  lieu,  sans  doute,  à  un  chiffre  de  transac- 
tions triple  ou  quadruple,  et  la  monnaie  métallique  en  France 
n'est  pas  évaluée  à  plus  de  8  milliards  ou  8  milliards  et  demi. 

La  monnaie  employée  dépasse  de  beaucoup  la  monnaie  en 
circulation.  Chaque  pièce  de  monnaie  sert  à  une  foule  d'opé- 
rations, dans  les  pays  surtout  qui  sont  habitués  aux  pratiques 
commerciales.  Même  dans  une  foire,  il  y  a  un  grand  nombre 
de  virements  inconscients  ;  si  Ton  dressait  le  tableau  de  la 
somme  des  transactions  qui  se  sont  effectuées  dans  une  foire 
et  qu*on  notât  la  somme  de  monnaie  qui  y  a  été  apportée,  on 
trouverait  que  la  première  somme  dépasse  singulièrement  la 
seconde. 

La  quantité  des  marchandises  en  vente  supposée  fixe,  Tétat 
du  crédit  également,  la  valeur  de  la  monnaie  dépendra  de 
sa  quantité  et  de  l'importance  des  transactions  qu'elle  effectue 
en  moyenne.  La  valeur  de  la  monnaie  est  donc  inverse  de  sa 
quantité  multipliée  par  la  rapidité  de  la  circulation.  Par  ce  mot 
de  rapidité  de  circulation,  il  faut  entendre  non  pas  combien 
de  fois  la  monnaie  change  de  main  en  un  temps  donné,  mais 
combien  de  fois  elle  change  de  possesseur  pour  accomplir  un 
certain  volume  d'échanges.  Si  pour  effectuer  un  million 
d'échanges  de  valeurs  en  un  temps  donné,]la  monnaie  change 
de  main  dix  fois  et  que  chacune  de  ces  dix  transactions  ou  que 
chacun  de  ces  dix  paiements  soient  égaux  entre  eux,  ce  qui 
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naturellement  est  une  simple  hypothèse,  il  suffira  de  iOO,000  &. 
pour  effectuer  ce  volume  de  1  million  d*échanges  dans  cette 
période. 

La  rapidité  de  circulation  de  la  monnaie  dans  les  différents 
pays  et  dans  les  différentes  classes  d'une  même  société^  ou  dans 
les  différentes  années,  et  aux  diverses  saisons  ou  aux  divers 
moments  de  chaque  année,  est  prodigieusement  inégale. 

Jevons  fait  remarquer  qu'un  peuple  économe  avec  de  médio- 
cres facilités  banquières  {with  slight  banfdng  facilities)^  comme 
les  peuples  français,  suisse,  belge  et  hollandais,  entassent  ou 
gardent  par  devers  eux  beaucoup  plus  de  monnaie  qu'un  peu- 
ple imprévoyant  comme  les  Anglais  {an  improvideni  people 
like  the  English)  ou  môme  qu'un  peuple  soigneux  et  attentif  (a 
eareful  people)  avec  un  système  de  banque  parfait  comme  les 
Ëcossais  ^  Bien  des  circonstances  aussi  affectent  la  rapidité  de 
la  circulation.  Les  chemins  de  fer  et  les  bateaux  à  vapeur,  et 
chaque  accélération  dans  le  service  de  ceux-ci  et  de  ceux-là, 
permettent  à  la  monnaie  et  aux  lingots  d'être  moins  long- 
temps immobilisés  en  allées  et  venues;  le  télégraphe  évite 
souvent  des  remises  et  des  transports  inutiles.  Nous  ne  par- 
lons pas  en  ce  moment  des  moyens  perfectionnés  pour  écono- 
miser la  monnaie  et  se  substituer  en  partie  à  elle  ou  la  repré- 
senter; n'ayant  pas  encore  traité  du  rôle  du  crédit,  nous 
supposons  une  société  qui  soit  au  régime  de  la  monnaie 
métallique  pur  et  simple.  On  verra  dans  les  chapitres  pos- 
térieurs comment  le  crédit  et  ses  instruments  peuvent  par  leurs 
combinaisons  diverses  influencer  les  phénomènes  monétaires. 

Le  degré  d'instruction  de  la  population,  sa  densité,  notamment 
sa  répartition  entre  les  villes  et  les  campagnes^  ont  une  action  très 
sensible  sur  la  rapidité  de  la  circulation  de  la  monnaie.  Dans 
un  pays  où  la  population  est  concentrée  dans  les  villes 
plutôt  que  dispersée  dans  les  campagnes,  comme  l'Angle- 
terre, la  rapidité  de  la  circulation  de  la  monnaie  est  sensible- 
ment plus  grande  que  dans  un  pays,  comme  la  France,  où  la 

<  Jevoos,  Money  and  the  Mechaniam  of  Excàonge^  pages  336,  339. 
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population  rurale  dépasse  la  population  urbaine  ;  aussi,  tontes 
choses  égales  d*ailleurs,  la  quantité  de  monnaie  effective  doit 
être  plus  considérable  dans  le  second  pays  que  dans  le  pre^ 
mior*. 

Il  faut  tenir  compte  aussi  des  besoins  particuliers  de  mon- 
naie qui  se  manifestent  en  certaines  saisons  ou  en  certains 
moments  de  spéculation.  Il  y  a,  par  exemple,  des  migrations 
périodiques  de  monnaie  dans  Tintérieur  d'un  pays  pour  les 
récoltes.  Dans  les  contrées  où  le  système  de  banque  est  très 
parfait  et  où  Ton  économise  beaucoup  la  monnaie  métal- 
lique, comme  en  Angleterre  et  aux  Ëtats-Unis  d*Âmériqiie, 
où  toutes  les  variations  de  la  demande  de  métal  deviennent  tiès 
sensibles  à  tout  Torganisme  économique  et  sont  notées  avec 
soin,  on  remarque  une  forte  demande  de  monnaie  pour  les 
campagnes,  pour  les  contrées  du  Nord  et  de  TEst,  notamment 
à  Londres,  pour  TOuestà  New- York,  au  moment  des  récoltes. 
On  recourt,  en  général,  en  cette  saison,  à  rencaisse  des  banques 
qui  tend  à  baisser;  puis  graduellement,  par  le  paiement  des 
fermages  ou  des  dettes  des  cultivateurs,  toutes  ces  espèces 
rentrent  dans  les  villes.  Ces  faits  sont  familiers  aux  banquiers. 

Il  advient  souvent  qu'un  afflux  subit  de  monnaie  agit  d*abord 
et  exclusivement,  non  pas  sur  le  marché  des  denrées  {commodi- 
tlcs)^  mais  sur  celui  des  placements  ou  valeurs  mobilières  {secu- 
ritins)  qui,  elles  aussi,  sont  des  marchandises,  mais  d*un  genre 
particulier.  Alors,  c'est  ce  dernier  marché  qui  est  influencé  et 
non  le  premier  ;  le  prix  des  valeurs  mobilières  hausse,  non 
celui  des  denrées,  c'est  ce  qui  se  produit  d'abord,  en  général, 
quand  les  métaux  précieux  deviennent  plus  communs,  par 
suite  d'une  très  forte  production  des  mines/,  c'est  plutôt  au  pre- 
mier moment  sur  le  marché  des  placements  en  valeurs  mobi- 


^  On  peut  consulter  utilement  ù  ce  sujet  un  mémoire  lu  à  rAcadémie 
des  Sciences  morales  et  politiques  eu  décembre  1894  par  M.  Pierre 
Des  Essarts,  chef  de  service  à  la  Banque  de  France  :  JLa  vitesse  de  la 
circulation  de  la  monnaie;  Tauteur  y  étudie  ce  phénomène  dans  les  diven> 
pays,  particulièrement  à  Toccasion  des  crises,  dans  les  temps  de  spécula- 
tion et  dans  les  périodes  de  liquidation. 
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lières  que  sur  celui  des  denrées  qu'à  lieu  alors  la  poussée.  De 
là  vient  que  Tafflux  de  monnaie  est  si  bien  vu  des  banquiers  et 
des  vendeurs  de  placements  ou  de  titres  ;  de  là  Tidée  qu'il 
tend  à  faire  baisser  le  taux  de  l'intérêt,  ce  qui  n'est  vrai  qu'oc- 
casionnellement et  passagèrement.  Mais,  sauf  dans  le  cas 
d'apport  transitoire  de  monnaie  ou  de  lingots  du  dehors,  pour 
des  raisons  d'ordre  purement  financier,  il  arrive  toujours  que 
cet  afflux  finit  par  parcourir  tous  les  canaux  de  la  circula- 
tion qu'offrent  les  échanges  de  toutes  natures,  et  y  amène 
une  hausse  générale  des  prix  dans  le  sens  et  avec  les  réserves 
que  nous  avons  faites  plus  haut.  (Voir  pages  148-151.) 
Comment    les    frais    de   production    des  métaux    précieux 

AFFECTENT  LA  VALEUR  DE  LA  MONNAIE.  —  JuSqu'ici  UOUS  aVOUS 

considéré  la  valeur  de  la  monnaie  comme  étant  uniquement 
déterminée  par  l'offre  et  la  demande,  la  demande  consistant  en 
tout  l'ensemble  des  marchandises  à  échanger*  sur  une  place 
déterminée  et  dans  un  temps  donné,  et  l'offre  dans  la  quantité 
de  monnaie  existante,  multipliée  par  la  rapidité  de  la  circu- 
lation. C'est  bien,  en  effet,  l'offre  et  la  demande,  ainsi  conçues, 
qui  déterminent  la  valeur  de  la  monnaie,  à  savoir  son  pou- 
voir d'acquisition  ou  d'achat.  C'est  ainsi  qu'on  comprend 
qu'il  pourrait,  à  la  rigueur,  exister  une  monnaie  n'ayant 
aucune  valeur  par  elle-même,  ou  presque  aucune,  et,  cepen- 
dant, conservant  un  grand  pouvoir  d'achat,  si,  toutefois,  l'on 
pouvait  arriver  à  ce  que  cette  dite  monnaie  fût  toujours  en 
quantité  limitée  et  que  tout  le  monde  eût  la  ferme  confiance 
que  cette  limitation  ne  disparaîtra  jamais. 

Pratiquement,  quoique  ne  dépendant  que  de  l'offre  et  de  la 
demande  conçues  comme  il  est  dit  plus  haut,  la  monnaie, 
notamment  la  monnaie  métallique,  subit,  toutefois,  Tinfluence 

1  Par  ces  moto  :  marchandises  &  échanger,  nous  entendons  parler  de 
toutes  les  quantités  existantes  qui  s*offrent  et  qui  correspondent  à  un 
besoin  humain  ou  à  un  désir  humain  ;  quant  aux  marchandises  qui  peu- 
vent être  en  certaines  circonstances,  comme  en  temps  de  crise,  en  excès 
par  rapport  aux  besoins,  elles  ne  peuvent  être  considérées  comme  cons- 
tituant une  demande  véritable  de  monnaie.  Voir  plus  loin  le  chapitre  sur 
les  Crises  commerciales. 
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de  ses  frais  de  production,  c'est-à-dire  de  ceux  du  métal  dont 
elle  est  faite,  puisqu'on  a  vu  que  les  frais  de  frappe  propre- 
ment  dits  sont  très  faibles  et  que  plusieurs  gouvernements  lei 
prennent  complètement  à  leur  charge. 

Les  frais  de  production  des  métaux  précieux  influencent  li 
valeur  de  la  monnaie  précisément  en  en  afTectant  la  quantité; 
ce  n  est  pas  immédiatement,  c'est  à  la  longue  que  cette  influence 
devient  sensible.  On  a  vu  plus  haut  (pages  116  à  119)  quelle  eit 
l'énorme  importance  des  stocks  de  métaux  précieux  cxistut 
dans  le  monde,  et  quelle  proportion  restreinte  relativement  è 
ce  stock  représente  la  quantité  produite  annuellement  di 
chacun  de  ces  métaux;  aussi,  tout  en  étant  des  marchandises 
de  valeur  variable.  For  et  l'argent,  le  premier  surtout,  oflrent- 
ils  des  variations  moins  soudaines  et  moins  profondes  que  la 
plupart  des  autres  marchandises.  La  durabilité  des  métanx 
précieux  et  leur  accumulation  à  travers  les  âges  opposent 
ainsi  un  obstacle  à  des  oscillations  subites  très  considérables. 
-  Néanmoins,  il  se  produit  pour  ces  métaux  des  oscillations 
de  valeur.  Il  est,  en  général,  très  difficile  de  les  mesurer,  soit 
exactement,  soit  même  approximativement,  parce  que  la  valenr 
n'est  que  le  degré  de  puissance  qu'a  une  chose  pour  acquérir 
une  autre  chose  ou  toutes  les  autres  ;  or,  aucune  chose  n'ayant 
une  valeur  fixe,  on  ne  peut  jamais  savoir  sûrement,  quand  le 
rapport  de  puissance  échangeable  est  altéré,  à  laquelle  des 
choses  échangées  est  due  l'altération  de  valeur,  ou  plus  exac- 
tement dans  quelle  proportion  précise  chacun  des  objets 
échangeables  a  contribué  à  cette  altération  de  la  valeur  réci- 
proque. En  deux  circonstances,  tout  au  moins,  pour  le  monde 
contemporain,  de  1851  à  1860  pour  l'or,  et  de  1873  à  1893 
pour  l'argent,  on  a  pu  constater  une  diminution  de  la  valenr 
du  premier  et  du  second  de  ces  métaux.  Quant  à  la  mesurer 
efficacement,  c'était  impossible.  Jevons,  dans  un  écrit  publié 
en  186i2*  évaluait  entre  9  et  15  p.  100  la  baisse  de  Tor  dans  la 
dernière  période  décennale.  Cette  estimation  est  probléma- 

*  Jevons  :  A  serions  fait  in  the  value  ofgold,  1862. 
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tique,  mais  le  fait  même  de  la  baisse  est  peu  contestable. 
-  Tant  de  1851  à  1860  pour  Ter  que  de  1873  à  1893  pour  Tar- 
gent,  la  baisse  de  la  valeur  du  métal  précieux  et  de  la  mon- 
naie correspondante  a  coïncidé  avec  un  débordement  de  la 
production  des  mines  de  chacun  d'eux  et  avec  un  sensible 
amoindrissement  des  frais  de  production.  Dans  les  années  de 
1851  à  1860,  il  a  été  produit  environ  8  milliards  de  francs  d*or, 
tandis  que,  dans  les  dix  années  antérieures,  il  n*en  avait  pas 
été  produit  2  milliards,  et  que,  pour  les  cinq  premières  décades 
de  ce  siècle,  de  1800  à  1850,  la  production  totale  n'avait  été 
que  de  4  milliards  environ.  En  dix  années,  la  production  avait 
donc  été  double  de  ce  qu'elle  avait  été  dans  tout  le  demi- 
siècle  précédent,  et  le  stock  laissé  par  les  âges  antérieurs  se 
trouvait  médiocrement  considérable. 

Non  seulement  Tor  était  devenu  ainsi,  soudain,  infiniment 
plus  abondant,  mais  les  frais  de  sa  production  avaient  singu- 
lièrement diminué,  les  placers  de  la  Californie  et  de  TAus- 
tralie  en  offrant  des  quantités  énormes  qu'on  pouvait  extraire  à 
moindre  coût  que  les  quantités  restreintes  obtenues  antérieu- 
rement dans  les  mines  de  quartz  ou  dans  les  lavages  de  l'eau 
des  fleuves  et  des  rivières  aurifères. 

La  façon  dont  le  coût  de  production  influence  la  valeur  de 
la  monnaie  est  facile  à  comprendre.  Toutes  les  fois  que  des 
mines  de  métaux  pt*écieux  servant  de  monnaie  sont  découvertes^ 
on  les  exploite  à  outrance  et  Von  en  tire  le  métal  dans  le  plus 
bref  délai  possible.  On  n*a  pas  besoin  d'user  de  ménagement, 
comme  pour  les  autres  produits^  dans  la  crainte  que  la  production 
dépasse  la  consommation  et  qu'il  reste  un  stock  invendu.  Un  pro- 
priétaire de  mines  de  charbon  ou  de  cuivre  ou  de  plomb  ou 
de  mercure,  ou  même  une  collectivité,  parfois  la  totalité  des 
propriétaires,  est  portée  à  resserrer  la  production  dans  cer- 
taines limites  par  la  considération  que  le  débouché,  comme 
on  dit,  ne  pourrait  pas  s'élargir  soudainement  en  proportion 
des  quantités  produites.  Quand  il  s'agit  d'un  métal  faisant 
office  de  monnaie,  pareille  appréhension  ne  se  rencontre  pas  : 
le  débouché  est  toujours  ouvert,  l'emploi  quasi- immédiat  du 
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métal  extrait  est  toujours  assuré.  L'exploitant  n*a  qu^à  porter 
aux  hôtels  do  monnaie  tous  les  lingots  constituant  sa  prodiK- 
tion;  il  en  retire,  au  bout  de  quelques  jours  ou  de  quelques 
semaines,  une  quantité  de  monnaie  strictement  équivalente 
en  poids,  le  seigneuriagc  n'existant  pas  dans  certains  pays  et 
en  tout  cas  étant  insignifiant  '.  Avec  cette  monnaie  il  a  Téqni- 
valent  général,  universel,  légal  de  toutes  les  marchandises,  y 
compris  les  valeurs  mobilières  et  les  placements.  Leprapni- 
taire  de  mines  de  métaux  précieux  servant  à  la  monnaie  n'a  ébmc 
aucune  inquiétude  à  avoir  sur  V écoulement  de  set  produiU;  e'at 
de  la  monnaie  en  idéalité  quil  extrait;  aussi pousse^t-il  ton  expUh 
tation  à  fond,  sans  ménagement,  pour  s'épargner  la  perte  its 
intérêts  sur  le  capital  engagé.  Il  en  résulte  que  si,  après  la  déam- 
verte  de  mines  abondantes,  la  valeur  de  la  monnaie  ne  dimisme 
pas,  les  producteurs  sont  amenés  à  en  augmenter  la  quantité  mec 
le  plus  de  rapidité  possible.  La  baisse  seulement  de  la  valeur 
de  la  monnaie  fait  que  les  frais  de  production  de  certaines 
mines  ne  sont  plus  couverts  et  qu'on  en  suspend  rexploitt- 
tion,  de  sorte  que  Taccroissement  de  la  monnaie  se  trcave 
ainsi  ralenti. 

D'autre  part,  quand  la  monnaie,  pendant  une  période  de 
quelque  étendue,  a  cessé  d'être  accrue  dans  des  proportioos 
de  quelque  importance,  il  peut  arriver  que  le  rapport  oti 
elle  était,  tout  en  tenant  compte  de  la  rapidité  de  sa  circula- 
tion, avec  Tcnscmble  des  marchandises  k  échanger,  se  soit 
abaissé;  dans  ce  cas  la  valeur  de  la  monnaie  monte,  c'est* 
à-dire  qu'on  peut,  avec  une 'même  somme  de  monnaie, 
acquérir  plus  d'objets  de  toute  sorte.  La  production  du  métal 
précieux  ou  des  métaux  précieux  servant  de  monnaie  devioDl 
alors  plus  avantageuse,  toutes  autres  circonstances  demeu- 
rant égales,  et  elle  reçoit  du  surcroit  de  valeur  do  la  monnaie 
une  impulsion  nouvelle. 

Ainsi,  In  coût  de  production  du  métal  précieux  servant  à  lu 

*  Voir  plus  haut,  pages  133  et  134.  Nous  parlons,  bien  entendu,  d'un  ré- 
gime monétaire  normal  où  les  hôtels  des  monnaies  sont  toujours  onveTt} 
à  la  frappe. 
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monnaie,  exerce  sur  la  valeur  de  la  monnaie  elle-même  une  in- 
fluence considérable;  mais  cette  influence  n'opère  que  par  l'accrois- 
sement de  la  quantité  de  monnaie  en  circulation  ou  par  le  ralen- 
tissement de  r accroissement  du  stock  de  monnaie.  L*influence  du 
coût  de  production  n'est  donc  pas  immédiate,  précisément  à 
cause  de  l'importance  du  stock  de  métaux  précieux  que  tous 
les  âges  de  la  civilisation  ont  accumulé.  Il  peut  arriver,  toute- 
fois, que  l'éventualité  comme  la  probabilité  d'une  production 
très  abondante  et  peu  coûteuse  d'un  métal  précieux  aide  à 
diminuer  la  valeur  de  la  monnaie,  en  dehors  ou  en  outre  de 
l'accroissement  même  de  la  quantité  de  la  monnaie  en  circu- 
lation. Prévoyant  une  augmentation  sensible  à  bref  délai  de 
la  monnaie  du  chef  de  la  découverte  de  mines  très  abondantes^ 
on  certain  nombre  d'hommes  ou  d'établissements  prévoyants 
peuvent  réduire  les  approvisionnements  ou  réserves  qu'ils  en 
avaient  et  y  substituer  d'autres  objets  dont  la  valeur  leur  appa* 
ralt  comme  plus  stable,  tels  que  des  maisons,  des  terres  ou 
des  titres  qui  représentent  ces  biens  ou  des  denrées  diverses. 
Cette  dépréciation  de  la  monnaie,  par  l'anticipation  d'une  pro- 
duction plus  abondante  des  métaux  précieux  qui  la  cons- 
titue, s'exerce  en  multipliant  la  rapidité  de  circulation  de  cette 
monnaie,  dont  les  hommes  prévoyants  et  avisés  ne  veulent 
plus  faire  de  réserves  importantes,  et  cette  accélération  de  la 
rapidité  de  la  circulation  équivaut  à  un  accroissement  de 
quantité.  Cette  cause,  toutefois,  n'opère  que  dans  une  mesure 
restreinte,  parce  que  peu  de  gens  sont  en  état  d'avoir  de  la 
prévoyance  en  une  matière  si  peu  familière  à  la  généralité  des 
esprits. 

Influence  que  peut  avoir  sur  la  monnaie  l'emploi  des  métaux 
précieux  aux  usages  industriels.  —  Très  grande  inégauté,  au 
moment  actuel,  des  usages  industriels  de  l'or  et  des  usages 
industriels  de  l'argent.  —  Effets  sensibles  de  cette  inégalité 
sur  la  valeur  respective  des  monnaies  des  deux  métaux.  —  11 
ne  faut  pas  perdre  de  vue  que  les  métaux  précieux  ont  reçu 
la  fonction  monétaire,  non  seulement  parce  qu'ils  y  'ont  des 
aptitudes  spéciales,  dont  on  a  lu  plus  haut  l'énumération 
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(pages  113  à  122),  mais  aussi  parce  que,  indépendamment  de 
cette  fonction  particulière  et  qui  est  devenue  pour  eux, 
avec  le  temps,  la  fonction  principale,  ils  ont  la  propriété  de 
correspondre  à  des  désirs  et  des  besoins  humains. 

L*or  et  l'argent  ont  des  emplois  industriels  nombreux  qui 
correspondent  pour  la  plupart  aux  goûts  de  luxe  et  de  parure. 
Ces  emplois  industriels  sont  pour  chacun  des  deux  métaux  e» 
quelque  sorte  en  concurrence  avec  t* emploi  monétaire.  Ds 
doivent,  dans  une  certaine  mesure,  servir  de  parachute  à  la 
baisse  de  la  valeur  monétaire,  quand  la  production  des  mines 
augmente,  et  servir  aussi  de  frein  à  la  hausse  de  cette  valeur, 
quand  la  production  des  métaux  précieux  diminue.  Toutes 
choses  restant  égales,  d'ailleurs,  on  comprend  que  remploi 
industriel  de  Tor  ou  de  l'argent  devrait  s' accroître  quand  la 
valeur  de  ces  métaux,  c'est-à-dire  leur  puissance  d'achat 
d'autres  marchandises,  se  restreint,  et  que  ce  mùme  emploi 
industriel  devrait  se  réduire  dans  le  cas  contraire.  Nous  faisons 
cette  réserve  :  toutes  choses  étant,  d'ailleurs,  égales;  parce 
qu'il  peut  arriver  que,  à  la  suite  des  progrès  de  la  richesse  oa 
même  simplement  de  la  futilité  dans  une  société,  le  désir  et  le 
goût  des  métaux  précieux  comme  objets  d*ornement,  de  déeo- 
ration  ou  de  parure,  s'y  développent  singulièrement  et  qu'on 
veuille  les  satisfaire,  alors  même  que  leur  satisfaction  devien- 
drait plus  difficile.  Des  conditions  soit  matérielles,  soit  morales, 
opposées  pourraient,  d'autre  part,  quoique  le  cas  ne  se  soit 
guère  rencontré  jusqu'ici,  porter  moins  la  population  à  reche^ 
cher  les  métaux  précieux  en  tant  qu'objets  d'ornement,  de 
parure  ou  de  décoration,  quoique  les  facilités  de  s*en  servir 
à  cet  effet  devinssent  plus  grandes  :  tel  serait  le  cas,  par 
exemple,  d'une  société  de  quakers. 

Il  est  impossible  de  savoir  exactement  quelle  est  l'impor- 
tance de  l'emploi  industriel  des  métaux  précieux.  On  ne  peut, 
même  avec  les  recherches  les  plus  méticuleuses,  arriver  sur 
ce  point  qu'à  des  approximations  ^vraisemblables.  Le  savant 
qui  a  étudié  ces  questions  avec  le  plus  d'informations,  de 
patience  et  de    discernement,  Soëtbeer,  évaluait,  en  1885, 
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d'après  la  moyenne  des  quatre  années  précédentes,  aux 
chiffres  suivants  la  consommation  annuelle,  chez  les  peuples 
civilisés,  de  Tor  et  de  Targent  en  usages  industriels*. 

Or.  Argent. 

Déduc-  Déduc- 

tion dos  tion  des 

Emploi     vieilles     Emploi  Emploi      vieilles     Emploi 

Pays.  bruU     matières,      net.  brut.      matières,      net. 

Rilogr.         p  ".o.         Kilogrr.  Kilogr.        p.  «•/..  Kilo^. 

Étals-Unis 21J00        10        19.500        135,000        15        115,000 

Grande  Bretagne 20,000  15  17,000  90,000  20  72,000 

France 21,000  20  16,800  100,000  25  75.000 

Allemagne 15,000  20  12,000  110,000  25  82,000 

Suisse 15,000  30  10,500  32,000  25  24,000 

Hollande  et  Belgique.  3,200  20  2,900  30,000  20  24,000 

Autriche- Hongrie...  2,80U  15  2,400  40,000  20  32,000 

Italie 6,000  25  4,500  25,000  25  19,000 

Russie 3,000  20  2,400  40,000  20  32,000 

Autres  pays  civilisés  2,300  >»  2,000  50,000  20  40,OOo 
(andere  KuUurlànder). 

Total 110,000        »  90,000        052,000  »»        515,000 

Ce  tableau  mérite  quelques  commentaires.  Ainsi,  dans  le 
monde  civilisé,  d'après  les  recherches  si  minutieuses  de 
Soëtbeer,  la  consommation  nette  de  Tor  en  emplois  indus- 
triels de  tontes  sortes  serait  en  moyenne  de  90,000  kilo- 
grammes et  celle  de  Targent  de  515,000  kilogrammes.  D'autre 
part,  d'après  le  même  chercheur,  la  production  de  For  dans  le 
monde  entier  s'était  élevée  à  157,900  kilogrammes  en  1881, 
146,900  en  1882, 143,940  en  1883  et  140,000  en  1884.  L'emploi 
iudustriel  de  Tor,  chez  les  nations  civilisées,  pour  ces  quatre 
années,  représentait  ainsi  environ  61  p.  100  de  la  production, 
le  reste  étant  dévolu  à  l'usage  monétaire  sous  la  réserve  des 
quantités  d'orque  les  contrées  non  civilisées,  l'Asie  et  l'Afrique 

•  Materialien  zur  Erlauletning  und  Deuriheilung  der  wirlhschafllichen 
EdelmetalverhCLltnisse  und  der  Wàhrungsfrage,  gesammelt  von  Ad.  Soët- 
beer, Berlin,  1885,  page  40.  La  valeur  du  kilogramme  d*or  fin  est  de 
3,444  fr.  44  et  la  valeur  officielle  ou  monétaire  du  kilogramme  d'argent  fin, 
d'après  le  rapport  de  1  à  15  1/2  entre  les  deux  métaux,  est  de  222  fr.  20, 
mai»  cette  valeur  se  trouve  réellement  réduite  (en  décembre  1894  l'once 
d'argent  cotant  A  Londres  28  pence)  à  100  francs  environ,  c'est-à-dire 
moins  de  moitié  de  la  valeur  monétaire. 

m.  11 
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peuvent  employer  de  leur  côté  aux  usages  industriels  ;  mais 
cette  dernière  (|uantité  doit  être  peu  considérable.  D'après 
Soëlbeer,  l'Asie  et  l'Afrique  peuvent  avoir  absorbé  en  moyenne, 
de  1880  à  1885,  chaque  année  30,000  kilogrammes  d'or  et 
1,500,000  kilogrammes  d'argents  Mais  une  partie  de  cet  or  et 
de  cet  argent,  ainsi  absorbés  par  TAfrique  ou  TAsie,  sont  sous 
la  forme  de  monnaie. 

En  se  reportant  à  la  plus  forte  production  annuelle  moyeam* 
de  Tor  pour  une  période  décennale,  soit  201,700  kilogrammes, 
moyenne  annuelle  de  1851  à  1860,  la  consommation  actuelle 
de  ce  métal  dans  les  arts  industriels  chez  les  nations  civilisés 
en  représenterait  un  peu  moins  de  45  p.  100.  Cest  aussi  à  peu 
près  à  cette  proportion,  qu'il  faut  évaluer  ces  emplois  indus- 
triels actuellement,  la  production  de  Tor  venant,  en  1893,  <le 
dépasser  la  moyenne  décennale  la  plus  élevée,  qui  était  Av 
^01,700  kilogrammes  ^  En  admettant  que  la  consommation 
industrielle  de  Tor  se  soit  un  peu  accrue  depuis  18H0>1884  ol 
qu'elle  atteignit  aujourd'hui  110,000  kilogrammes,  il  en  résul- 
terait que  la  moitié  environ  de  la  production  actuelle  do  l'or  serl 
aux  emplois  industriels  et  l'autre  moitié  à  l'emploi  monétaire  . 


'  Malerialien^  etc.,  pa^c  -48. 

•^  Pour  l'année  1893  la  production  de  l'or  est  évaluée  à  234,006  kili»- 
grammos,  soit  807  millions  de  francs,  par  le  directeur  de  la  Monnaie  de« 
États-Unis  {Report  oflfie  Dirertor  of  Ihe  Mini  for  the  calendar  year  Iii9^j 
Washington,  18U4). 

^  Si  l'on  veut  se  rendre  compte  très  approximativement  des  divcr? 

emplois  industriels  de  Tor,  voici  un    tableau  que  donne   Soêtbeer  poar 

les  États-Unis  et  pour  l'annt'e  1883,  ces  sommes  sont  exprimées  en  dollar^ 

qui  valent  5  francs  18  : 

Dollars. 

Boîtes  de  montres 3,398,308 

Chaîne!»  île  innutn-s 827.000 

Aurificatiou  <los  (lents  (r/e/i/a/ «uop/ifxi 37.900 

Plumes l*5.9îi 

Instruments.  ...                 5,199 

Feuilles  {Uaf).  ...        1,084.834 

Vaisselle  {plaU; 538,868 

Lunettes  ^spectacle». 315.4X8 

Kmplois  chimitiues  ((.7i^//<ica/x) 31,611 

Joaillerie  et  fourniture!}  aux  Tabricants  de  montre^  79,Sf7 

(Jewelry  and  watcli-viakert  supplies). 

Joailleries*  et  montres  (Vf /re^ry  a/irf  irafc/iM^ 7,915.163 

Total 14.459.464 

Nous  avons  maintenu  dans  le  texte  toutes  les  rubriqnes  de  So^tbeer, 
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En  ce  qui  concerne  l'argent,  ses  emplois  industriels,  chez 
les  nations  civilisées  du  moins^  sont  beaucoup  plus  restreints. 
D'abord,  tandis  que  l'argent  et  Tor  sont  entre  eux  dans  le  rap- 
port de  valeur  officiellement  de  i  &  15  1/2  et  actuellement  de 
1  à  34  environ,  les  emplois  industriels  de  l'argent,  d'après 
Soëtbeer,  n'absorbent  pas  six  fois  autant  de  kilogrammes  que 
les  emplois  industriels  de  l'or  (515,000  kilogrammes  contre 
•90,000),  chez  les  nations  civilisées  du  moins  ;  il  en  résulte  que 
l'emploi  industriel  de  l'argent,  chez  celles-ci,  représente,  en 
valeur  monétaire  officielle,  moins  de  40  p.  100  de  l'emploi 
industriel  de  l'or  et  que,  en  valeur  réelle,  au  moment  où  nous 
écrivons  (décembre  1894,  l'once  d'argent  valant  28  pence  à 
Londres),  l'emploi  industriel  de  Vargent  absorbe  seulement  une 
valeur  qui  n'est  pas  de  20  p.  iOO  de  celle  qui  est  représentée 
par  V emploi  industriel  de  Vor, 

En  second  lieu,  tandis  que  l'emploi  industriel  de  l'or  atteint 
environ  40  à  45  p.  100  de  la  production  annuelle  actuelle, 
en  considérant  celle-ci  pour  les  années  1892-1893  et  vrai- 
semblablement les  suivantes,  comme  devant  osciller  entre 
220,000  à  260,000  kilogrammes,  l'emploi  industriel  de  l'ar- 
gent chez  les  peuples  civilisés,  soit  515,000  kilogrammes,  ne 
représente  que  11  à  12  p.  100  de  la  production  de  ce  métal 
laquelle,  dans  les  récentes  années  oscille  entre  4,500,000 
et  4,700,000  kilogrammes. 

Il  est  vrai  que  l'écart  entre  cette  proportion  de  l'emploi  in- 
dustriel de  l'argent  et  de  l'emploi  industriel  de  l'or  devient 
moindre,  si  l'on  tient  compte  de  l'emploi  industriel  de  l'ar- 
gent en  Orient,  quoique  l'on  n'ait,  sur  ce  point,  aucune  donnée 
certaine;  Soëtbeer,  en  effet,  avec  toutes  les  nombreuses 
informations  qu'il  possède  et  la  sagacité  d'interprétation  qui 
le  signale,  a  évalué,  comme  on  l'a  vu  plus  haut,  à  30,000  kilo- 

quoique  diverses  présentent  peu  de  différence  entre  elles.  On  voit  que 
•c'est  la  joaillerie  et  les  montres  qui  constituent  en  Amérique  de  beaucoup 
la  plus  grande  partie  des  emplois  industriels  de  l'or;  les  dorures  qui 
doivent  correspondre  aux  feuilles,  leaf^  n'en  représentent  qu'une  trèft 
iaible  partie. 
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grammes  d'or  et  1,500,000  kilogrammes  d'argent  les  quan- 
tités de  Tun  et  de  Taiitre  métal  qu'absorbaient  chaque  année 
en  moyenne,  dans  la  période  de  1880  &  1884,  les  peuples  de 
TAsie  et  de  l'Afrique  \  11  est  incontestable  que  sur  ces  quan- 
tités d'or  et  d'argent  une  notable  partie  est  transformée  en 
bijoux  et  objets  d'ornement,  notamment  aux  Indes  où  les  in- 
digènes ont  l'habitude  de  placer  leurs  épargnes  en  articles 
de  ce  genre,  qu'ils  vendent  ensuite  ou  portent  aux  Hôtels  des 
monnaies  pour  les  faire  fondre  on  cas  de  détresse  particulière 
ou  générale.  Mais,  même  en  tenant  compte  de  cet  emploi  in- 
dustriel aux  Indes,  la  consommation  industrielle  de  Targent 
doit  rester  encore ,  proportionnellement  aux  quantités  produites, 
très  au-dessous  de  ce  qu'est,  également  par  rapport  aux  quan- 
tités produites,  la  consommation  industrielle  de  l'or. 

Le  débouché  industriel  de  Vun  et  de  Vautre  métal  précieux  a 
une  répercussion  sur  leur  valeur  monétaire.  Quand  le  débouché 
industriel  est  très  étendu  et  très  élastique,  comme  pour  l'or, 
l'augmentation  considérable  de  la  production  du  métal  tend  à 
déprécier  la  monnaie  dans  une  moindre  proportion,  parce 
qu'une  plus  faible  partie  de  Taccroissement  de  la  production 
vient  gonfler  le  stock  monétaire.  Quand,  au  contraire,  le  dé- 
bouché industriel  du  métal  précieux  est  moins  étendu,  comme 
pour  le  métal  d'argent,  l'augmentation  de  la  production  tend 
k  influer  davantage  sur  la  valeur  monétaire,  parce  que  cet 
accroissement  est  presque  tout  entier  destiné  à  la  monnaie. 
Cette  différence  entre  Vimportanee  et  Vélasticité  de  Veviploi  prch 
portionnel  de  Vor  dans  les  arts  industriels  et  de  l'emploi  propor^ 
tionnel  de  Vargent,  en  ce  qui  concerne  1rs  pays  civilisés  du  nioinsy 
explique  partiellement  la  résistance  à  la  baisse  qua  rencontrée  Cor 
dans  la  période  de  très  forte  production  de  i  850  à  1 870  et^au 
contraire,  le  peu  de  résistance  qua  éprouvée  la  baisse  de  t  argent 
dans  la  période  de  très  forte  production  de  i  87 6  à  1893*. 

•  Soëlbeer,  Materialie?ij  etc.,  page  48. 

^  Nouft  reconuaissous,  d'ailleurs,  qu'il  y  a  eu  d'autres  causes,  doDt  cer- 
taines administratives  ou  législatives  (le  changement  de  système  moné- 
taire de  TÂllemagne,  la  suspension  de  la  frappe  dans  les  pays  de  TUnioa 
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Quand,  d'autre  part,  la  production  de  Tun  ou  de  Tautre  métal 
diminuant,  sa  valeur  monétaire  tend  à  augmenter,  parce  que 
les  quantités  produites  ne  s'accroissent  plus,  par  hypothèse, 
en  proportion  des  besoins  des  échanges,  l'emploi  industriel  du 
métal  est  entravé,  puisqu'il  représente  une  plus  grande  somme 
de  sacrifices  en  d'autres  marchandises;  toutes  choses  égales, 
d'ailleurs,  l'emploi  industriel  doit,  en  ce  cas,  avoir  une  ten- 
dance &  diminuer  ;  nous  faisons  cette  réserve  :  toutes  choses 
égales,  d'ailleurs,  parce  qu'il  est  possible  que,  la  richesse  gé- 
nérale de  la  société  s'étant  accrue  et  les  goûts  de  luxe  s'étant 
vulgarisés,  la  demande  du  métal  précieux  dont  la  valeur  mo- 
nétaire a  haussé  augmente  encore,  néanmoins,  pour  les  em- 
plois industriels.  C'est  ce  qui  parak  avoir  eu  lieu  dans  la 
période  de  1881  à  1887  où  la  production  de  l'or  avait  sensible- 
ment fléchi  et  où  ses  emplois  industriels  ont  continué  d'être 
très  larges,  absorbant  90,000  kilogrammes  annuellement  sur 
140,000  ou  145,000  produits  dans  chacune  de  ces  années,  soit 
plus  de  60  p.  100  de  la  production. 

De  tout  ce  qui  précède,  il  résulte  que  les  frais  de  jn-oduction 
de  chacun  des  métaux  précieux  ont  une  influence  sur  la  valeur  de 
ces  métaux  monnayés,  c'est-à-dire  sur  la  valeur  de  la  monnaie, 
et  que  celle-ci  tend  sans  cesse  à  être  ramenée  à  la  valeur  repré- 
sentée par  les  frais  de  production  du  métal  *.  Cette  influence 
s'opère  par  les  changements  dans  la  quantité  de  la  monnaie 
qui  résultent  de  la  production  annuelle,  laquelle  est  soit 
stimulée,  soit  découragée,  par  la  marge  de  bénéfices  que 
laisse  ou  promet  la  valeur  monétaire.  La  simple  opinion  que 
la  production  de  tel  ou  tel  métal  précieux  va  beaucoup  aug- 
menter, d'autre  part,  peut  influer  dans  une  certaine  mesure, 
mais  légère,  sur  la  valeur  de  la  monnaie,  en  portant  les  hommes 
prévoyants  àrestreindre  leurs  réserves  de  ce  métal  et  parconsé- 

Latine),  qui  ont  contribué  à  ce  que  la  valeur  de  l'or  et  de  l'argent  se 
comportât  si  différemment  dans  les  périodes  de  forte  production  de 
chacun  do  ces  métaux. 

i  Pour  ce  que  l'on  doit  entendre,  d'une  façon  générale,  par  l'action  des 
frais  de  production  sur  la  valeur,  se  reporter  plus  haut,  pages  73  à  82. 
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quent  à  en  augmenter  indirectement  la  quantité  encirculatioii. 

Chaque  métal  est  particulièrement  approprié  a  un  état  de 
civiLiSATieN.  —  Les  qualités  de  certains  métaux,  telles  qu'on 
les  a  énumérées  plus  haut(pages  113  kl  22),  les  ont  fait  adopter, 
soit  simultanément,  soit  successivement,  comme  monnaies,  en 
vertu  de  Tinstinct  humain  collectif,  beaucoup  plus  que  de 
la  réflexion  individuelle  ou  que  de  celle  des  autorités  consti- 
tuées. Le  cuivre,  Targent  et  Tor  sont  les  principaux  de  ces 
métaux  monétaires,  auxquels  on  a  joint,  dans  une  certaine 
mesure,  le  nickel  et  on  propose  d'ajouter  Taluminium. 

Chacun  des  métaux,  ayant  par  ses  qualités  matérielles  une 
aptitude  vionétaire,  est  plus  ou  moins  approprié  à  chaque  état  de 
civilisation.  Pour  qu'il  conserve  cette  aptitude  monétaire,  à  un 
haut  degré  du  moins,  il  faut  que  h  métal,  dans  la  phase  de  civi' 
tisation  traversée,  soit  vraiment  un  métal  précieux,  c'esi-â-^ire 
quil  se  trouve  recherché  par  les  hommes  comme  un  objet  excep- 
tionnel, rare,  dont  chaque  unités  si  faible  qu'elle  soit,  est  dési- 
rable. Le  fer  a  cessé  de  pouvoir  servir  de  monnaie  le  jour  où 
il  est  devenu  un  métal  considéré  comme  abondant  dans  la 
nature  et  facile  à  se  procurer.  Pour  des  raisons  analogues,  le 
cuivre  n'est  plus  pour  les  peuples  civilisés  qu'une  monnaie 
inférieure,  une  monnaie  d'emprunt  en  quelque   sorte,  une 
monnaie  fiduciaire,  un  signe  monétaire  que  l'on  accepte  pour 
8  k  10  fois  sa  valeur,  et  non  une  monnaie  réelle.  Le  fer  et  le 
cuivre  n'ont  donc  pu  servir  de  monnaie  véritable,  ayant  la 
pleine  puissance  libératoire  dans  tous  les  paiements,  qu'aux 
peuples  encore  pou  dégagés  de  la  barbarie  ot  peu  avancés  en 
richesse  *.  Aux  peuples  un  peu  riches  il  a  fallu  l'argent,  parce 
que  le  fer  et  le  cuivre  avaient  une  valeur  propre  trop  faible. 
Aux  peuples  d'une  grande  richesse,  comme  l'Angleterre,  les 
États-Unis,  la  France,  la  Belgique,  la  Hollande,  l'Allemagne 


*  D'aprùa  un  érudil,  le  cuivre  aurait^  cependant,  constitué  l'étalon  nio- 
Drtaire  uni((ue  en  K^ryptc  sons  les  Ptoléniées,  notaninient  sous  Ptoiéinêc 
Évcrg«''te  II  qui  régnait  au  ii«  siècle  avant  Jésus-Christ.  Le  rapport  de 
valeur  du  cuivre  î\  l'argent  était  alors  dans  ce  pays  de  GO  à  1.  IjdS  OiHffhies 
du  hiinétallisme^paT  Théodore  Ileiuach,  1893,  pages  20  note  et  39  note. 
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même  et  la  Suisse,  Tor  seul,  métal  rare  et  représentant  à  cause 
(le  sa  difficulté  de  production,  même  après  les  progrés  et  les 
découvertes  récentes,  une  grande  somme  de  valeur  relative- 
ment au  poids,  peut  servir  de  monnaie  principale  ou  plutôt  de 
véritable  et  seule  monnaie,  les  monnaies  d'un  autre  métal 
n%Hant  que  subsidiaires. 

Les  détails  que  nous  avons  donnés  plus  haut  (pages  161  et 
162)  sur  remploi  industriel  de  Tor  et  l'emploi  industriel  de  l'ar- 
gent chez  les  nations  civilisées  sont  démonstratifs  et  topiques. 
Ils  prouvent  que  l'argent  tend  &  devenir  chez  les  nations  riches 
un  métal  délaissé,  relégué  à  un  rang  modeste,  comme  objet  de 
parure,  d'ornement,  qu'il  tend  à  cesser  d'être  un  métal  pré- 
cieux. La  valeur  nette  de  l'argent  consacré  aux  usages  indus- 
triels n'est,  d'après  le  tarif  monétaire,  que  de  40  p.  100  de 
celle  de  l'or  qui  est  affecté  aux  mêmes  emplois,  et  si,  au  lieu 
du  tarif  monétaire,  on  prend  la  valeur  réelle  actuelle  (dé- 
cembre 1894)  de  l'argent,  la  valeur  des  quantités  de  ce  métal 
employées  dans  l'industrie  de  tout  genre  ne  représente  que 
20  0/0  de  celle  de  l'or  qui  est  absorbée  par  le  même  débouché. 
Plus  une  nation  est  civilisée  et  riche,  plus  faiblit  le  rapport 
entre  les  valeurs  d'argent  et  les  valeurs  d'or  qui  servent  aux 
usages  industriels  de  toute  nature.  Ainsi,  tandis  que  la 
moyenne  pour  l'ensemble  des  nations  civilisées  est  de 
5,72  kilogrammes  d'argent,  contre  1  kilogramme  d'or,  absorbés 
par  les  emplois  non  monétaires,  pour  l'Allemagne  ce  rap- 
port est  de  6  kilogr.  83  d'argent  contre  1  kilogr.  d'or,  pour 
l'Autriche-Hongrie  et  la  Russie  il  est  de  13,30  contre  1.  Il  tombe, 
au  contraire,  en  Angleterre  et  en  France,  à  4  kilogr.  23  et 
4  kilogr.  d'argent  contre  1  d'or.  Quant  aux  États-Unis  d'Amé- 
rique, ils  sont  dans  une  situation  un  peu  spéciale  à  cause  de 
leur  énorme  production  d'argent,  qui  les  pousse  aux  emplois 
detoute  nature  de  ce  métal  ;  néanmoins,  les  usages  industriels  de 
toute  sorte  n'y  absorbent  annuellement  que  115,000 kil.  d'argent 
contre  19,500  d'or,  soit  5,89  kilogr.  d'argent  contre  1  d'or>, 

•  SoeU>ccr,  Malerialien  etc»,  page  40. 
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OU  sensiblement  moins  que  le  rapport  existant  en  Allemagne, 
en  Autriche-Hongrie  et  en  Russie. 

Dans  tous  les  pays  riches,  l'argent  tend  à  être  abandonné, 
môme  par  les  classes  peu  aisées,  pour  les  usages  qui  le  consti- 
tuaient vraiment  métal  précieux,  par  exemple  pour  les  bijoux; 
môme  les  ouvriers  ne  veulent  plus  porter  de  montres  ou  de 
chaînes  d'argent.  Quant  aux  autres  emplois  subalternes,  Tar- 
gent  est  souvent  concurrencé  et  évincé  par  des  métaux  plus 
humbles  et  de  récente  découverte,  le  nickel,  Taluminium. 
Ainsi,  comme  objet  de  grand  luxe,  Targent  perd  de  plus  en 
plus  de  son  débouché,  môme  dans  les  classes  populaires; 
comme  emploi  industriel  courant,  il  a  à  lutter  contre  des 
métaux  offrant  des  propriétés  analogues,  mais  moins  chers. 
11  se  trouve  dans  une  situation  ambigui^  Ayant. k  se  choisir 
une  montre,  par  exemple,  on  la  prendra  en  or,  si  on  veut  un 
objet  un  peu  luxueux;  sinon,  on  rachètera  en  aluminium  ou 
en  nickel  ;  mais  presque  personne  plus  chez  les  nations  occi- 
,  dentales  ne  pensera  à  se  la  procurer  en  argent.  Il  reste,  sans 
doute,  à  ce  métal,  quelques  emplois  comme  la  vaisselle,  où 
les  porcelaines  fines  et  rares  lui  font  encore,  cependant,  pour 
certains  usages,  une  concurrence  difficile.  L'argent,  par  le 
progrès  même  dr  la  richesse  et  le  raffinement  des  arts,  se  trouve 
en  grande  partie  déchu,  chez  les  peuples  riches^  de  son  ancienne 
condition  de  métal  de  luxe^  sans  être  encore  devenu  un  métal 
vulgaire  * . 

//  en  résulte  que^  dans  ces  pays,  l'argent  a  perdu  une  des  prin- 
cipales qualités  qui  le  désignaient  pour  Vemploi  monétaire,  pour 
du  moins  Vétalon  de  la  valeur.  Un  métal  est  d'autant  plus  dési- 
gné,  en  effet,  pour  Vemplol  monétaire,  pour  l'étalon  de  la  valeur, 
qu'il  est  plus  estimé,  plus  recherché  par  toutes  les  classes  de  la 
population  comme  objet  de  luxe,  d'ornement^  de  décoration  **, 

*  Cela  De  veut  pas  dire  ijne  l'argent  ne  pourra  pas,  h  la  longue  et  avcr 
la  baisse  des  prix,  susciter  des  emplois  plus  abondants,  par  exemple  dans 
la  vaisselle  des  classes  médiocreineut  aisées  ou  même  des  classes  ouvrières, 
y  remplaçant,  au  moins  sous  les  formes  d'objets  argentés,  les  articles 
d'étain  ou  de  fer.  Mais  cet  emploi  plus  large  et  désirable  ne  fera  que 
consacrer  sa  déchéance  de  sa  condition  primitive  de  métal  de  haut  Iqxp- 
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que,  en  dehors  de  sa  fonction  monétaire,  il  possède  un  vaste 
débouché  industriel. 

Ainsi  chaque  métal  est  approprié  comme  monnaie  à  un  certain 
âge  de  la  civilisation;  quand  un  métal  se  trouve,  par  le  progrès 
de  la  richesse  et  des  arts,  déchu  de  sa  condition  primitive  d'objet 
de  luxe^  il  ne  peut  plus  consen^ver  la  pleine  fonction  monétaire. 

Successivement  les  monnaies  de  fer,  d'étain,  de  cuivre  ont 
été  abandonnées  ou  n'ont  plus  servi,  en  quantités  strictement 
limitées,  qaà  l'emploi  subalterne  d'appoint;  la  nature  des 
choses  parait  devoir  infliger  le  môme  sort  à  l'argent  chez  les 
nations  civilisées. 


CHAPITRE  III 


L  ETALON  MONETAIRE 


L'étalon  imuiélairo.  —  Les  trois  syst('*iiics  à  Pégard  des  pivccs  de  monniir 
flo  dilTérents  métaux  :  rabstention  de  l'État:  Tétalon  unique;  le  double 
étalon. 

Examen  historique  do  la  question  de  Tétalon  unique  et  de  Tétalon  mul- 
tiple; les  Perses  et  les  Grecs. 

Emplois  industriels  des  métaux  précieux  et  importance  des  trèii»n 
métalliques  dans  l'antiquité  persique  et  hellénique. 

Los  métaux  précieux  et  la  monnaie  sous  les  Romains  et  au  Moyen-Age. 

Les  métaux  précieux  depuis  la  découverte  de  l'Amérique.  —  ProductioiL— 
Dépréciation. 

Énorme  et  croissant!^  abondance  do  la  monnaie  dans  le  courant  de  U 
civilisation  moderne. 

Do  PinOuenco  de  ran<:mentation  de  la  production  des  métaux  précieui 
sur  les  prix  ;  do  la  dépréciation  ou  de  l'appréciation  de  ces  métanx. 


L'ÉTALON    MONÉTAIRK.   —    LeS    TROIS    SYSTÈMES    A    l'ÉGARD    DES 
DIFFÉRENTS    MÉTAUX   I    l'aBSTENTION    DE    l'ÉTAT;    L'ÉTALOX    U5I0CE 

ET  LE  DOUBLE  ÉTALON.  —  Les  exigoRces  des  transactions  qui, 
les  unes,  sont  très  importantes,  d'autres,  moyennes,  d'autres, 

très  modiques,  ont  induit  de  tout  temps  à  recourir  simultané- 
ment à  différents  métaux  comme  monnaie.  A  Theure  présente, 
tous  les  peuples  qui  sont  au  régime  de  la  monnaie  métalliqae 
ont  ou  professent  avoir  des  pièces  de  monnaie  d'au  moins 
trois  métaux  :  Tor,  Targent  et  le  cuivre  ou  le  nickel.  L'or  ne 
coRviendrait  pas  aux  petites  transactions,  ni  Targent  aux 
grandes  ;  et  celui-ci  même  resterait  d'un  usage  peu  commode 
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pour  les  plus  minimes.  Les  peuples  civilisés,  en  dehors  de 
ceux  qui  sont  aujourd'hui  au  régime  du  papier-monnaie,  que 
nous  étudierons  plus  loin,  ont  donc  on  circulation  k  la  fois 
(les  pièces  de  trois  métaux. 

Cet  emploi  de  trois  métaux,  lequel  est  assurément  des  plus 
commodes,  sinon  même  indispensable,  fait  surgir  une  question 
très  délicate  et  très  controversée. 

Oq  peut  concevoir,  relativement  à  Tusage  simultané  de  ces 
trois  métaux  divers,  trois  sijsièmes  différents  : 

1®  Aucun  rapport  fixe  et  légal  de  valeur  n*est  établi  entre  ces 
divers  métaux  ;  les  pièces  en  circulent  en  toute  liberté,  sont 
acceptées  dans  les  transactions  suivant  les  convenances  des 
parties,  qui  ont  à  s'accorder  sur  le  choix  du  métal  ou  sur  le 
rapport  de  valeur  qu'ils  détermineront  entre  les  pièces  de  l'un 
et  les  pièces  de  l'autre  ; 

"29  Tout  en  ayant,  pour  la  commodité  des  transactions,  dans 
son  système  monétaire,  des  pièces  des  divers  métaux,  VEtat 
choisira  un  seul  métal  pour  en  faire  la  base  unique  et  permanente 
de  son  système  monétaire';  il  confiera  à  ce  seul  métal  le  pouvoir 
libératoire  dans  les  paiements  de  toute  étendue  et  n  admettra  les 
autres  métaux  que  comme  une  monnaie  partielle,  ne  pouvant  être 
imposée  dans  les  paiements  que  jusqu'à  concurrence  d'une  certaine 
somme  ou  comme  une  monnaie  facultative  qu'on  reçoit  par  com- 
modité sans  II  être  obligé.  Ce  système  a  reçu  le  nom  de  système  de 
rétalon  unique.  En  idéalité,  un  seul  des  métaux  employés  jouit 
alors  de  la  plénitude  de  la  fonction  monétaire^  qui  consiste  dans 
le  pouvoir  libératoire  sans  limite.  Les  autres  métaux  ne  jouent 
que  le  rôle  de  monnaie  d'appoint  ou  de  monnaie  facultative  ; 
il  faut  distinguer,  en  effet,  ces  deux  derniers  cas.  Dans  les 
pays  qui  ont  l'étalon  unique  d'or,  les  monnaies  d'argent  sont 
des  monnaies  d'appoint  [subsidiary  coins).  Dans  les  contrées 
qui  ont  l'étalon  unique  d'argent,  les  monnaies  d*or  ne  sont  pas 
des  monnaies  d'appoint,  ce  sont  des  monnaies  facultatives,  que 
l'on  peut  offrir  et  recevoir  pour  la  commodité,  mais  que  per- 
sonne n'est  obligé  d'agréer  pour  une  quantité  ou  une  portion 
quelconques  dans  les  paiements.  Ce  système  de  l'étalon  unique 
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a  reru  récemment  d'un  certain  nombre  de  personnes  qui  U 
combattent  la  dénomination  inexacte  d-e  monométallisme  ;  celii 
appellatinn  est  fausse^  puisque,  si  le  régime  de  V étalon  unique 
ne  confère  quà  un  seul  métal  la  plénitude  de  la  fonction  mo- 
nétaire, c  est-à-dire  le  pouvoir  libératoire  illimité  dans  les  pait- 
ments,  il  laisse  en  général  subsista*  simultanément  plutieun 
métaux  dans  la  circulation,  et  il  assure  même,  beaucoup  mien 
que  tout  autre  système,  dans  certaines  conditions,  l'emploi  simul- 
tané de  ces  métaux  ; 

3®  En  face  de  TcHalon  unique  se  dresse  le  système  du  double 
étalon.  Il  n'est  question  nulle  part  du  triple  étalon,  tons  les 
Ktats  modernes  ayant  refusé  au  cuivre  ou  au  nickel  la  pléni- 
tude de  la  fonction  monétaire  et  ne  considérant  ces  derniers 
métaux  que  comme  du  billon,  c'est-à-dire  une  monnaie  partielk, 
à  usage  limité,  ne  pouvant  servir  qu'aux  petits  appoints.  Cette 
situation  inférieure  étant  faite  au  cuivre  ou  au  nickel,  un  certaÎM 
nombre  d'Etats  ont  voulu  que  Vor  et  l'argent  eussent,  l'un  et 
l'autre  et  à  titre  égaly  la  pleine  puissance  libth'atoire  dans  les 
paiements,  quelle  qu'en  fut  Vimportance  ;  dans  ces  Ëtats  un 
débiteur  peut  valablement  se  libérer  d'une  somme  de  100,000 
francs  ou  de  1  million,  soit  uniquement  en  pièces  d'argent, 
soit  uniquement  en  pièces  d'or  à  son  choix.  Cest,  en  ^ff^iy  a« 
débiteur  que  le  choix  de  l'un  des  deux  métaux  libératoires  est 
laissé,  et  c'est  un  des  traits  qui  différencient  ce  troisième  sys- 
tème du  premier.  Le  créancier  ne  sait  jamais  d'avance  en  quel 
métal  il  sera  payé,  si  ce  sera  en  or  ou  en  argent  ;  il  n'a  aucun 
droit  de  réclamer  l'un  plutôt  que  l'autre.  Dans  ce  système  du 
double  étalon,  les  deux  métaux,  l'or  et  l'argent,  jouissant  l'un 
et  l'autre  de  la  plénitude  de  la  puissance  libératoire,  la  loi  a 
établi  entre  eux  un  rapport  lixe  et  inaltérable  de  valeur.  Ce 
rapport,  tel  que  la  loi  de  l'an  XI,  par  exemple,  Ta  déterminé 
en  France  est  de  1  à  15  l/â,  c'est-à-dire  que  nos  pièces  d'or  et 
d'argent  sont  graduées  et  adaptées  de  telle  façon  que  1  gramme 
d'or  y  ait  exactement  la  même  valeur  que  15  grammes  1/i 
d'argent,  que  tout  débiteur  puisse  pour  se  libérer  imposer  à 
son  choix  au  créancier  des  monnaies  d'or  et  d'argent  reposant 
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sur  ce  rapport  fixe  et  légal  de  15  grammes  et  demi  d'argent 
contre  1  gramme  d'or. 

De  ces  systèmes,  quel  est  le  vrai  et  le  préférable?  Il  est  bon, 
pour  répondre  à  cette  question, do  recourir  d'abord  à  quelques 
données  historiques. 

Examen  uistorique  de  la  question  de  l'étalon  unique  et  de 
l'étalon  multiple.  —  Les  Grecs  et  les  Perses.  —  Pendant  de 
longs  âges,  les  divers  métaux,  surtout  les  deux  métaux  précieux 
principaux,  l'or  et  l'argent,  n'eurent  probablement  qu'un  cours 
et  un  rapport  marchands,  ce  qui  correspond  au  premier  système 
dont  nous  avons  parlé,  à  savoir  l'usage  simultané  des  divers 
métaux  sans  qu'aucun  d'eux  fût  à  proprement  parler  un  étalon 
monétaire  ou  qu'il  y  eût  un  rapport  fixe  et  légal  de  valeur 
entre  eux.  Il  y  avait  sans  doute  un  rapport  habituel,  qui  venait 
de  ce  que,  à  bref  intervalle,  la  valeur  de  l'un  et  de  l'autre  ne 
changeait  guère  sensiblement;  mais  ce  rapport  habituel  était 
susceptible,  quoique  d'une  manière  assez  exceptionnelle,  de 
modifications.  L'un  de  ces  métaux,  suivant  qu'il  correspondait 
le  mieux  aux  transactions  du  pays  ou  qu'il  était  le  plus  à 
portée,  devait  néanmoins  jouer  le  rôle  monétaire  principal. 
C'était  à  ce  métal  que  devaient  se  rapporter  la  plupart  des 
stipulations,  des  ventes  et  des  achats.  Une  semblable  situation 
ne  convenait,  toutefois,  qu'à  un  État  amorphe,  comme  l'est 
aujourd'hui  la  Chine,  c'est-à-dire  un  État  peu  prétentieux, 
peu  intrusif,  abandonnant  aux  particuliers  tout  le  train  naturel 
des  affaires. 

Les  États  ayant  des  ambitions  plus  grandes  et  im  goût 
plus  prononcé  à  l'intervention  devaient  naturellement  arriver 
à  choisir  officiellement  un  ou  plusieurs  métaux  pour  étalons 
monétaires  et,  dans  ce  dernier  cas,  à  établir  entre  eux  un  rap- 
port légal,  doué  de  plus  ou  moins  de  fixité.  C'est  ce  qui  se  pro- 
duisit assez  tôt  dans  les  grandes  monarchies  administratives 
asiatiques,  et  ultérieurement  dans  les  républiques  grecques. 

Un  archéologue  très  connu  et  auquel  personne  ne  conteste 
une  érudition  étendue  ot  précise,  M.  Théodore  Reinach,  dans 
une  étude  récente,  s'est  appliqué  à  élucider  ces  questions  du 


174        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  o'ÉGONOMIE  POLITIQUE 

monométallisme  et  du  himétallisme  dans  Tantiquité  ^  Sans 
prendre  ses  observations  pour  des  guides  sûrs  en  ce  qui  con* 
cerne  les  doctrines  économiques^,  nous  pouvons  les  suivre 
pour  la  constatation  des  faits. 

L* auteur  commence  par  s'élever  contre  la  croyance  souvent 
répandue  et  presque  toujours  entretenue  que  Tor  et  l'ai^gent 
aient  eu,  chez  les  anciens,  un  rapport  très  stable  de  valeur: 
<c  Une  idée  fausse,  écrit-il,  reposant  sur  une  généralisation  hâ- 
tive, à  savoir  que  la  rah'o  (valeur  proportionnelle)  de  l'or  et  de 
Targent  chez  les  Grecs  a  toujours  été  de  10  à  1,  cette  idée. 
transmise  par  les  lexicographes  alexandrins  et  byzantins  anx 
érudits  de  la  Renaissance,  s'est  tellement  enracinée  danslt 
science  que,  même  après  les  réfutations  décisives  dont  elle  a 
été  l'objet  de  la  part  de  Vasquez  Queipo,  Brandis,  Mommsen, 
Bi'ichsenschiitz  et  autres  savants,  elle  reparait  encore  subrep- 
ticement dans  les  meilleurs  ouvrages  et  vicie  ou  obscurcit 
leur  exposé  de  la  question  ».  L'auteur  condamne  en  passant 
François  Lenormand  et  sou  Histoire  de  la  Monnaie  dan*  VAnlr- 
quitéy    Hultsch    et   sa   Griechische   nnd  llômlsche  Melrologif, 
Ridgeway  et  son  Orif/iff  of  metallic  cwrenci/  and  weifjht  ttûH- 
dards,  «  ouvrage  ingénieux  ot  suggestif,  dit-il,  mais  dont  toutes 
les  parties  que  je  puis  apprécier  ne  résistent  pas  ù  Texamen  ». 
Beaucoup  plus  sévère  est-il  pour  les  aperçus  des  économistes: 
«  Je  m'abstiens  de  renvoyer  aux  ouvrages  spéciaux  des  éco- 
nomistes, met-il  en  note,  sur  l'histoire  des  métaux  précieox 
(par  exemple  A.  del  Mar,  .t  Itistory  of  the  precious  Metals, 
Londres  1888),  qui  fourmillent  d'erreurs  grossières  et  retardent 
en  général  de  cinquante  ans  sur  l'état  de  la  science  —  au 
moins  en  ce  qui  concerne  l'antiquité.  » 

'  f.es  orhfines  du  fiitm'laliismc.  flhide  sur  la  valeur  proportionnelle  de 
l'or  et  de  l'argent  dans  l'anfujiiité  f/recqtfe,  par  Théodore  Ucinachf  brochore 
<le  51  papes.  Paris,  Kollin  et  FouardcQt,  1893. 

^  L'auteur  (l»?«lie  son  opuscule  à  M.  Henri  Cernusclii;  U  invoque  auwi 
l'autorité  de  M.  Emile  de  Laveleye,  ci*  qui  fait  coniprcodrc  qu'il  incline  à 
la  théorie  du  double  étalon;  cupendaul,  les  faits  qu'il  rclûTe  attestent  nn 
rapport  de  valeur  très  chaugeaut  entre  Tor  et  l'argent  dans  Tantiquit^ 
grecque  cl  condaninont  ncttcMnont  cette  théorie. 
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Pour  ne  pas  nous  exposer  à  semblable  condamnation,  nous 
suivrons  M.  Théodore  Reinach  dans  son  exposé  des  faits.  De  la 
«  simple  juxtaposition  des  textes,  interprétés  selon  les  règles 
de  la  critique  historique,  il  ressortira  de  la  manière  la  plus 
évidente,  écrit-il  :  i^  que  le  rapport  de  valeur  entre  les  métaux 
précieux  chez  les  Grecs,  loin  d'avoir  eu  la  fixité  que  la  légende  lui 
attribue,  a  varié,  au  contraire,  pendant  le  cours  de  leur  histoire 
dans  des  proportions  très  notables;  2°  que  nous  sommes  presque 
toujours  en  mesure  d'expliquer  par  des  faits  économiques  précis 
le  motif  de  ces  variations  ». 

Ces  deux  propositions  générales  sont  très  conformes  aux 
bonnes  et  saines  idées  sur  la  monnaie. 

On  a  vu  plus  haut,  par  une  citation  de  François  Lenormand, 
que  les  véritables  inventeurs  de  la  monnaie  frappée,  que  les 
archéologues  considèrent  à  tort  comme  la  seule  monnaie  véri- 
table *,  furent  soit  les  Grecs  soit  les  Lydiens,  lesquels,  comme 
deux  rameaux  pélasgiques,  avaient  une  communauté  de  sang. 
M.  Reinach,  tranchant  la  controverse,  considère  les  Lydiens 
comme  «  les  véritables  créateurs  de  la  monnaie'  ».  De  chez 
€ux,  la  frappe  de  la  monnaie  et  un  système  cohérent  de  pièces 
monétaires  gagnèrent  la  grande  monarchie  administrative  des 
Perses  d*un  côté  et,  de  Tautre,  les  républiques  grecques. 

Le  régime  monétaire  fut,  toutefois,  à  Torigine  et  pendant 
longtemps,  très  différent  chez  les  Grecs  et  chez  les  Perses.  Tout 
le  monde  sait,  dit  M.  Reinach,  que  la  Grèce  d'Europe  depuis 
V origine  de  son  monnayage,  dont  il  ne  fixe  pas  la  à^i^^  jusqu'au 
milieu  du  iv«  siècle  avant  notre  ère,  a  vécu  en  pmncipe  sous  le 
régime  exclusif  de  l'étalon  d'argent.  Et  il  en  donne  les  raisons: 
Tor  n'était  pas  en  Grèce  un  produit  indigène  ;  les  quelques 
gisements  aurifères  que  Ton  signale  soit  en  Thessalie,  soit 
dans  quelques  iles,  Thasos,  Siphnos,  étaient  pauvres  et  furent 
bientôt  abandonnés.  L'or  était  donc  un  produit  importé.  Les 
mines  d'or  de  Thrace  qui  étaient  riches  se  trouvaient  en  plein 
pays  barbare  et  chez  une  population  peu  hospitalière.  C'est  à 

1  Voir  plus  haut,  pages  110  et  111. 

s  II  s'agit  toujours  de  la  monnaie  frappée. 
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partir  de  Philippe  de  Macédoine  seulement  qu'elles  commen- 
cèrent à  exercer  sur  le  marché  monétaire  une  influence  sen- 
sible. Très  abondantes,  au  contraire,  étaient  les  mines  d'argent 
dont  la  plus  célèbre,  celle  du  Laurium,  située  à  la  porte 
d'Athènes,  est  encore  exploitée  aujourd'hui  avec  grand  profit 
Au  sujet  de  ces  mines  d'argent  (plomb  argentifère  et  zinc)  do 
Laurium,  M.  Reinach  s'exprime  en  termes  lyriques,  peut-^tre 
excessifs  :  elles  «  constituèrent  une  des  sources  principales 
de  la  richesse  et  par  conséquent  de  la  puissance  d'Athènes.  On 
peut  dire  sans  exagération  :  sans  Laurium,  point  de  marine 
athénienne;  sans  marine  athénienne,  point  de  bataille  de  Sait- 
mine  ;  sans  bataille  de  Salamine,  point  de  siècle  de  Périclés  *. 
Les  républiques  grecques,  en  règle  générale,  n'ont  frappé 
({ue  des  monnaies  d'argent.  Comme  elles  commerçaient  avec 
tout  le  monde  asiatique,  elles  reçurent  bientôt  du  dehors  des 
monnaies  d'un  autre  métal,  les  unes  d'or  et  les  autres  d'un 
alliage  d'or  et  d'argent  qui  tint,  parait-il,  une  grande  place  dans 
le  système  monétaire  antique,  rdectrum.  Ce  n'est  pas  seule- 
ment comme  lingots,  c'est  sous  les  espèces  de  monnaies  étran- 
gères, mais  ayant  un  cours  conventionnel,  que  ces  métaux, 
l'or  et  Télectrum,  circulaient  dans  la  vieille  Grèce;  les  pièces 
en  avaient  une  valeur  d'usage,  «  comme  notre  louis  d'or  en 
Allemagne  et  en  Orient,  écrit  M.  Reinach.  A  côté  des  chouettet 
d'Athènes,  des  tortues  d'Égine,  des  poulains  de  Corinthe,  les 
darlques  ou  archers  d'or  du  Grand  Roi,  les  stalères  ou  hectés 
(sixièmes  de  statères)  en  électrum  de  Cyzique,  de  Lampsaque, 
de  Phocée  et  d'autres  lies  ioniennes,  étaient  acceptés  couram- 
ment dans  les  transactions  et  s'accumulaient  dans  les  trésors 
des  Ëtats  et  des  Temples  comme  dans  les  coffres  des  particu- 
liers* ». 

*  En  ce  qui  coucenic  les  trésors  des  États  et  do?  tcmplee,  il  n'y  a  dans 
cette  constatation  rien  que  de  concordant  avec  ce  qui  kg  passe  de 
nosjourg.  Les  trésors  des  États  et  des  temples  correspondaient  asseï  à 
l'encaisse  métallique  actuelle  de  nos  grandes  banques  nationales;  ils 
constituaient,  comme  l'encaisse  <le  celles-ci,  des  réserves  pour  le  cas  de 
guerre,  on  de  grande  nécessité,  ou  de  très  importants  travaux.  Or,  i 
l'heure  présente,  les  grandes  banques,  comme  la  Banque  d'Angleterre  oa 
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On  remarquera  dans  cette  énumération  les  emblèmes 
dont  les  différents  Ëtats  antiques  frappaient  leur  monnaie. 
C'est  assez  dire  que  Tidée  de  constituer  un  régime  très  ration- 
nel et  très  cohérent  d'instruments  monétaires,  faisant  ressortir 
à  première  vue  le  véritable  caractère  de  la  monnaie,  à  savoir 
l'indication  du  poids  et  du  titre  du  métal,  parait  avoir  été 
étrangère  à  la  création  de  ces  divers  types.  On  était  guidé  par 
l'empirisme  et  par  le  désir  d'affirmer  le  droit  régalien  de  l'État. 
M.  Reinach  remarque  que  chez  les  anciens  :  «  la  frappe  moné- 
taire n  était  pas  libre,  mais  constituait,  comme  l'exploitation  des 
mines  (Tor  et  d'argent  elle-même,  un  droit  régalien  *  ».  C'était  une 
profonde  différence  avec  le  principe  monétaire  moderne  qui 
repose  essentiellement  sur  la  frappe  libre. 

En  fait,  néanmoins,  les  idées  et  la  pratique  des  Grecs  en 
ee  qui  concerne  la  monnaie  étaient  généralement  correctes. 
L'argent  constituait  dans  leurs  républiques  l'étalon  unique. 
L'or,  môme  monnayé,  n'était  qu'une  «  marchandise  dépourvue 
de  titre  officiel,  n'ayant  ni  cours  forcé,  ni  valeur  légalement 
fixée;  son  prix,  comme  celui  des  autres  marchandises,  était 
donc  régie  par  la  loi  de  l'offre  et  de  la  demande  ».  Xénophon 
faisait  cette  remarque  :  «  Lorsque  l'or  abonde  sur  le  marché, 
son  prix  baisse,  tandis  que  celui  de  l'argent  monte'  ».  M.  Rei- 
nach ajoute  que  l'or,  même  dans  la  Grèce  d'Europe,  n'était 
pas  une  marchandise  absolument  comme  toutes  les  autres, 
dont  la  demande  dépendît  exclusivement  de  l'industrie  ou  du 
caprice  des  amateurs.  «  Cette  marchandise  avait  ceci  de  parti- 
culier que  sa  valeur  ne  lui  venait  que  pour  la  moindre  part  de 
sa  beauté  ou  de  son  utilité  industrielle,  mais  encore  et  surtout 
du  rôle  d'instrument  légal  des  échanges  qu'elle  jouait,  concur- 
remment avec  l'argent,  dans  les  pays  riches  et  immenses  avec 
lesquels  la  Grèce  était  en  relations  assidues  d'affaires  :  nous 

la  Banque  de  France  ont  dans  leur  encaisse  métallique  des  monnaies  de 
tous  los  grands  États,  même  à  système  monétaire  très  différent  de  celui 
des  pays  où  ces  grandes  banques  sont  établies,  par  exemple  des  Impétiales 
de  Russie,  des  Aigles  des  États-Unis,  etc. 

1  Op.  cit ,  page  6. 

*  M.  Ueiuach  cite  le  texte  grec,  op.  cif.  page  5,  note. 

iil.  12 
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voulons  parler  des  provinces  de  TEmpire  des  Achémé- 
nîdcs  ».  11  est  difticile  de  souscrire  à  ce  jugement.  On  a  vu 
plus  haut  rénorme  importance  des  emplois  industriels  de  Vor 
dans  le  monde  contemporain  ';  il  est  probable  qu'ils  n'étaieDt 
pas  relativement  moindres  dans  le  monde  antique.  Nous  en 
trouverons  la  preuve  tout-à-rheure  môme,  dans  Topuscale  de 
M.  Reinach  en  ce  qui  concerne  la  célèbre  statue  de  Phidias, 
et  il  est  certain  que  la  luxueuse  monarchie  des  Achéménides 
faisait  un  très  grand  usage  industriel  de  Tor.  Certainement, 
la  fonction  monétaire  élargissait,  comme  elle  élargit  encore 
de  nos  jours,  le  débouché  de  Tor;  mais  quand  cette  fonction 
manquerait  à  ce  métal,  le  débouché  industriel  absorberait 
facilement  à  lui  seul,  moyennant  une  légère  baisse,  la  quan- 
tité de  l'or  produite  et  tout  le  stock  existant.  Nous  avons 
prouvé  —  et  c/est  une  idée  capitale  et  trop  oubliée  en  matière  de 
monnaie — que  plus  l'usage  industriel  d'unmétalprécietix  est  étendu 
et  assuré^  plus  qualifié  est  ce  métal  pour  la  fonction  monétaire*. 
Tout  différent  était  le  régime  monétaire  de  cette  grande 
monarchie  des  Achéménides,  les  Perses.  Ils  avaient  emprunté 
aux  Lydiens  un  système  où  Tor  et  l'argent  avaient  chacun  une 
fonction  monétaire  légale  et  où,  d'après  M.  Reinach,  un  rap- 
port fixe  de  valeur  aurait  été  établi  entre  l'un  et  l'autre.  Les 
Lydiens  avaient,  entre  autres  pièces,  un  statère  d'o7*de  8  gram- 
mes 10,  un  statère  à^argnnt  de  10  grammes  80,  et  un  demi-sta- 
tère  on  drachme,  du  même  métal,  de  5  grammes  40.  Dans  le 
système  monétaire  réorganisé  par  Crésus  le  statère  d'or  de 
8  grammes  10  valait  10  statères  lïargnit  de  10  grammes  80 
ou  20  demi'Statères  dargnit  {drachmes)  de  o  grammes  40;  ce 
qui  fait  ressortir  le  rapport  de  valeur  des  deux  métaux  à 
13  1/3  contre  1.  C'est  la  même  proportion  qui  existait  chez  les 
Perses.  La  darique  ou  statère  d'or  qui  pesait  8  grammes  40 

*  Voir  plus  haut,  pages  IGO  à  162. 

«  Se  reporter  sur  ce  poiut  aux  pugcs  U]-2  à  168  où  nous  établissons  la 
comparaisoD,  par  rapport  aux  qiiantit«:'s  produites  de  chacun  des  deux 
métaux,  du  débouché  industriel  de  l'or  et  du  débouché  industriel  de 
l'argent. 
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valait  20  sigles  d*argent;  300  dariques,  c'est-à-dire  2  kilog.  52 
d'or  équivalaient  à  un  talent  de  6,000  sigles^  c'est-à-dire 
33  kilog.  60  d'argent,  ce  qui  faisait  ressortir  le  rapport  de 
valeur  entre  les  deux  métaux  à  13  1/3  contre  1.  D'après 
M.  Reinach,  les  daHques  (monnaie  d'or)  et  les  sigles  (monnaie 
d'argent)  auraient  conservé  respectivement  leur  poids  pen- 
dant tout  le  monnayage  des  Achéménides,  ce  qui  n'est  pas 
médiocrement  à  l'honneur  de  cette  monarchie,  et  le  rapport 
de  valeur  entre  les  deux  métaux  serait  toujours  resté  le  môme. 
«  Une  pareille  fixité  dans  la  valeur  proportionnelle  des  deux 
métaux,  écrit  M.  Reinach,  ne  peut  s'expliquer  que  par  l'action 
de  la  loi  ;  il  en  résulte  que  le  bimétallisme,  au  taux  del3  l/3àl, 
avait  en  Perse  un  caractère  officiel  et  obligatoire,  du  moins 
pour  les  deux  seules  pièces  de  monnaie  revêtues  de  l'estam- 
pille du  Grand  Roi,  la  darique  et  le  sigle  médique  *  ».  Ce  n'est 
donc  que  par  induction  que  l'auteur  des  recherches  auxquelles 
nous  faisons  ces  emprunts  arrive  à  la  conclusion  que  ce  qu'on 
appelle,  depuis  peu,  le  bimétallisme  existait  dans  la  Perse 
antique.  Ce  n'était,  toutefois,  qu'un  bimétallisme  incomplet; 
car  le  vrai  bimétallisme,  ou  plutôt  le  vrai  double  étalon,  consiste 
dans  la  réunion  de  trois  conditions  :  i^  le  pouvoir  libératoire 
indéfini  accordé  à  chacun  des  deux  métaux  précieux;  2^  V éta- 
blissement d^un  rapport  fixe  de  valeur  entre  eux;  3^  l'ouverture 
des  hôtels  des  monnaies  à  la  frappe  indéfinie  de  chacun  de  ces 
deux  métaux  sur  la  demande  des  particuliers.  Si  M.  Reinach  a 
a  établi  la  vraisemblance,  non  la  certitude,  de  la  deuxième 
condition  sous  la  monarchie  des  Achéménides ,  il  a  lui-même 
écarté  la  troisième  ',  les  anciens  États  ne  pratiquant  pas  la 

1  Reinach,  op.  cit.,  page  10. 

2  Id.  page  6  :  «  La  frappe  monétaire  n'était  pas  libre  (dans  l'antiquité), 
mais  coiislituait,  comme  l'exploitation  des  mines  d"or  et  d'argent  elle- 
mt^me,  un  droit  régalien  ».  La  fin  de  la  phrase  ne  nous  parait  pas  rendre 
exactement  la  pensée  de  M.  Reinach.  Chez  les  nations  contemporaines, 
aussi,  la  frappe  de  la  monnaie  constitue  bien  uu  droit  régalien,  mais  cela 
n'empêche  pas  les  États  ayant  une  juste  conception  monétaire  d'ouvrir 
les  hôtels  des  monnaies  à  la  frappe  des  lingots  que  leur  apportent  '  les 
particuliers. 
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frappe  libre,  et  il  a  laissé  de  côté  la  première  sur  laquelle, 
sans  doute,  les  renseignements  précis  manquent. 

Ce  n  est  pas  seulement  l'or  et  Targent  qui  auraient  constitué, 
avec  un  rapport  fixe  de  valeur,  le  système  monétaire  des  Ly- 
diens depuis  Crésus  et  celui  des  Perses  sous  les  Achéménides. 
Vn  troisième  métal  intervenait,  toujours  avec  une  proportion 
fixe  de  valeur  par  rapport  aux  autres  :   ce  troisième  métal 
n  était  pas  u  le  cuivre  qui  n  obtint  le  rang  d'une  monnaie  libé- 
ratoire qu'en  Egypte  »  ;  l'auteur  entend  sans  doute  d'une  mon- 
naie libératoire  in  infinituin,  car  elle  devait  libérer  légalement, 
suivant  toute  vraisemblance,  pour  les  petits  paiements,  c'est- 
à-dire  être  une  monnaie  d  appoint.  Ce  troisième  métal,  assez 
énigmatique,  est  ce  que  les  archéologues  appelent  IV/ec/mm, 
sorte  de  composé,  soit  naturel,  soit  artificiel,  d'or  et  d'urgent. 
Welectrum  ou  «  l'or  blanc  »  d'Hérodote  (  x?»w<  Xcoxo;  )  était, 
suivant  M.   Reinach,   <t    un  alliage  d'or  et  d'argent  que  les 
anciens  recueillaient  dans  les  fiancs  du  Tmolus  et  du  Sipyle 
ainsi  que  dans  les  sables  du  Pactole.  L'électrum  peut  revendi- 
quer l'honneur  d'avoir  été  le  plus  ancien   métal  monétaire. 
C'est  lui,  en  effet,  qui  servait  à  fabriquer  les  flans  *  des  pre- 
miers statèi^es  émis  parles  rois  de  Lydie,  plus  d'un  siècle  avant 
l'introduction  du  monnayage  bi-mélallique  par  Crésus.  Après 
la  chute  de  la  monarchie  lydienne,  un  grand  nombre  de  villes 
grecques  de   la  côte  d'Asie- Mineure  continuèrent  ce  mon- 
nayage iïeiectruviy  selon  leurs  systi^mes  pondéraux  respectifs, 
(|uelque3-unes  concurremment  avec  la  frappe  de  l'argent.  Les 
plus  importants  centres  do  cetto  fabrication  furent  Cyzique, 
Lampsaque  et  Pliocée,  qui  avait  conclu  une  union  monétaire 
avec  Mytilène  :  les  stattrcs  dos    deux   premières   villes,  les 
hpxtés  de  la  troisième  sont  très  souvent  mentionnés  dans  les 
inventaires  des  trésors  publics  ou  des  fortunes  particulières 
au  V'  et  au  vi'  sièclo  (avant  notre  ôro  ;  à  côté  des  dariquei 
perses  et  des   monnaies  d'argent  do   la  Grèce  d'Europe,  ils 
constituaient  un  des  grands  éléments  de  la  circulation  métal- 

'  Le  flan  est  un  terme  de  monnayage  qui  (It'sijrne  l.i  pièce  de  mêlai  qu'on 
a  taillée  ou  pr6par<^e  pour  eu  faire  une  pièce  de  monnaie. 
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lique  des  deux  côtés  de  la  mer  Egée.  L'émission  de  ces  pièces 
ne  parait  avoir  cessé  que  peu  de  temps  avant  la  conquête 
d'Alexandre  *  ». 

Il  paraîtrait  que  ce  métal,  Télectrum,  ou  plutôt  ce  composé, 
dans  les  échanges  avec  les  pays  à  monnaie  d'argent,  notam- 
ment la  Grèce  d'Europe,  était  évalué  à  dix  fois  son  poids  d'ar- 
gent, relation  simple  qui  facilitait  les   calculs.  Ce  n'est  que 
sous  Crésus  que  l'or  et  l'argent  vinrent,  chez  les  Lydiens,  les 
fondateurs  de  tout  le  système  monétaire  antique,  se  joindre  à 
Velechnim  :   «  L'or   étant  plus  apprécié  pour  sa  beauté  que 
Velectrum  et  plus  difficile  à  obtenir,  il  était  naturel  de  le  taxer 
plus  cher  :  on  fixa  cette  surtaxe  à  un  tiers  de  la  valeur  de 
Velectrum^  ce  qui  mit  le  prix  de  l'or  à  13  1/3  fois  son  poids  en 
argent.  C'est  ce  rapport  que  la  Grèce  a  hérité  de  la  Lydie  et 
qui  a  dominé  depuis  lors,  selon  M.  Reinach,  toute  l'histoire 
des  métaux  précieux  jusqu'au  xvii*  siècle  *  ».  Comme  conclu- 
sion générale,  l'auteur  écrit  :  «  Le  système  monétaire  sur  le- 
quel ont  vécu  les  Grecs  d'Asie  et,  dans  une  certaine  mesure, 
ceux  d'Europe  jusqu'à  l'époque  d'Alexandre  peut  donc  être 
très  exactement  désigné  sous  le  nom  de  tri-métallisme  ^  ». 
Nous  verrons  tout-à-l'heure  jusqu'à  quel  point  cette  assertion 
parait  fondée  au  sens  scientifique  et  économique  du  mot. 

11  est  utile,  auparavant,  de  ne  pas  abandonner  ce  métal  énig- 
matique  Velectrum^  qui  joua  un  si  grand  rôle  dans  le  monde 
antique,  sans  essayer  de  se  rendre  compte  de  sa  nature  réelle. 
On  possède  encore  dans  les  collections  quelques  pièces  ou 
statèrcs  d'électrum.  En  soumettant  une  de  ces  pièces  ou 
cyzicène  à  une  analyse  quantitative  on  a  trouvé  57.9  p.  100 d'or, 
39  p.  100  d'argent  et  le  reste  de  cuivre*.  D'après  l'évaluation 
d'autres  échantillons  de  statères^  par  le  principe  d'Archimède, 
c'est-à-dire  d'après  le  poids  spécifique  de  la  pièce,  on  est  ar- 

*■  Reinach,  op.  cit.,  p.  39-40. 

*  Id.j  op.  cit.,  page  48. 

3  /d.,  ibid.,  p.  49. 

^  M.  Reinach,  aaquel  nous  empruntons  cette  analyse  écrit  :  or  57,9, 
argent  39,  cuivre  39,1;  mais  il  est  clair  qu'il  y  a  là  une  faute  d'impres- 
sion et  qu'il  faut  lire  pour  le  cuivre  environ  3,1  p.  100. 
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rivé  à  une  proportion  moyenne  d'or  de  46  p.  100.  M.  Reinach 
croit  qu'il  y  a  lieu  de  relever,  dans  une  certaine  proportioD, 
cette  dernière  teneur  et  que  Ton  ne  se  trompera  guère  en  at- 
tribuant aux  pièces  anciennes  dites  cyzicènes^  c'est-à-dire  à 
Velectrum,  un  poids  d'or  fin  égal  k  50  ou  60  p.  100  de  leur  poids 
total.  Cependant,  ces  pièces  étaient  admises  dans  les  transac- 
tions pour  une  valeur  beaucoup  plus  considérable,  puis- 
qu'elles s'échangeaient  contre  dix  fois  leur  poids  d'argent  et 
que,  par  rapport  à  l'or  leur  valeur  était  dans  le  rapport  de  Z 
à. 4  ou  de  10  à  13  1/3. 

Qu'était  ce  métal  énfgmatique  ?  M.  Reinach  pense  que  Velee- 
trum  était  un  alliage  naturel  et  non  artificiel,  qu'on  le  trouvait 
tel  quel  dans  les  montagnes  de  Lydie  ou  les  eaux  du  Pactole, 
que,  tiré  de  sa  gangue,  il  était  envoyé  en  cet  état  pour  être 
frappé  à  la  monnaie.  Il  est  certain  que  Tor  et  Targent  et  aussi 
le  cuivre  se  rencontrent  souvent  unis  dans  les  mêmes  mine- 
rais, mais  jamais  dans  une  proportion  constante  ouk  peu  près 
constante.  Quoique  les  cyzicènes  et  autres  pièces  d*electrum 
n'eussent  pas  tous  exactement  les  mêmes  proportions  d'or  cl 
d'argent,  néanmoins,  ces  proportions  ne  paraissent  avoir  varié 
que  dans  une  limite  assez  restreinte.  Aussi,  est-il  impossible 
d'admettre  que  la  nature  ait  borné  k  quelques  collines  de  la 
Lydie  et  au  fleuve  du  Pactole  ce  composé,  dont  on  ne  retrouve 
aujourd'hui  aucune  trace.  Il  est  donc  très  raisonnable  d'affir- 
mer que  cet  electrum  était  un  alliage  artificiel,  non  pas  un 
alliage  naturel. 

Les  monnaies  dV/ec/rw/n  ont  disparu  un  peu  avant  Alexandre. 
M.  Reinach  en  donne  comme  raison  :  1°  Tafllux  plus  abondant 
de  l'or  thrace  et  indien  ;  2"*  l'épuisement  ou  l'appauvrissement 
des  gisements  lydiens  en  ce  métal  singulier;  3*  a  les  progrès 
des  sciences  et  de  la  technique  pouvant  faire  redouter  la  fabri- 
cation d'un  electrum  artificiel...,  qui  apparaît  réellement  dans 
les  monnayages  de  Carthage,  de  Syracuse  et  du  Bosphore  Cim- 
mérien  *.  »  La  première  et  la  troisième  raisons  sont  excel- 

*  Reinach,  op.  cit.,  p.  49. 
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lentes  et  dispensent  de  la  seconde,  qui  est  une  pure  hypo- 
thèse. 

MODIFICATIOWS   FRÉQUENTES'dU  RAPPORT   DE   VALEUR   DE    l'OR   ET 

DE  l'argent  dans  l' ANTIQUITÉ.  —  Nous  nous  sommes  arrêté 
sur  ces  origines  des  systèmes  monétaires  des  anciens,  parce 
qu'on  y  peut  trouver  des  indications  très  topiques  sur  les  rap- 
ports des  valeurs  des  divers  métaux  précieux  à  travers  les 
temps  historiques.  Examinons  encore  les  conclusions  de  M. 
Reinach  :  suivant  lui,  le  monde  méditerranéen  a  débuté  par 
le  «  système  de  l'étalon  unique  :  monométallisme-electrum  en 
Lydie  et  dans  les  villes  grecques  de  TAsie-Mirieure,  monomé-- 
tallisme-^rgent  dans  la  Grèce  d'Europe  et  les  îles  (Égine).  Dans 
les  relations  commerciales  entre  les  deux  groupes,  la  valeur 
proportionnelle  des  deux  métaux  fut  fixée,  par  convention  k 
10  :  i.  )> 

A  la  suite  probablement  de  l'ouverture  des  mines  d'or 
d'Àbydos,  «  sous  Crésus,  la  Lydie  adopta  le  trimétallisme 
légal  :  électrum,  or  et  argent.  »  La  valeur  de  l'électrum  est 
des  trois  quarts  de  celle  de  l'or  et  de  dix  fois  celle  de  l'ar- 
gent; la  valeur  de  l'or  est  de  treize  fois  et  demie  celle  de  l'ar- 
gent. 

Sous  Darius,  «  la  Perse,  qui  est  maîtresse  des  mines  d'or  de 
l'Inde,  renonce  au  monnayage  de  l'e/ec/rMw,  qu'elle  abandonne 
aux  villes  grecques  d'Asie,  et  inaugure  le  bimétallisme  or  et 
argent.  Elle  conserve,  d'ailleurs,  pour  ces  deux  métaux  la  pro- 
portion adoptée  par  les  Lydiens,  13  1/2  :  1,  et  cette  relation 
légale  subsiste  pendant  deux  siècles  jusqu'à  la  chute  de  la 
dynastie  Achéménide.  » 

La  Grèce,  pendant  toute  cette  période,  restait  sous  le  régime 
du  monométallisme-argent.  Les  monnaies  étrangères  d'or  ou 
d'électrumy  circulaient  librement,  avec  un  cours  variable  sui- 
vant les  fluctuations  de  l'oAre  et  de  la  demande,  mais  qui,  dit 
M.  Reinach,  tendait  «  à  se  modeler  sur  la  proportion  légale  établie 
en  Perse  *.  »  Au  milieu  du  v"  siècle  (avant   notre  ère),  l'or 

I  M.  Théodore  Reinach,  qui  parait  avoir  emprunté  ses  idées  économi- 
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s'élève  au-dessus  du  rapport  établi  par  la  Perse  :  il  vaut  qua- 
torze fois  son  poids  d'argent.  Celte  proportion  baisse,  par 
suite  de  l'exploitation  des  riches  mines  d'or  de  Thrace  (Skapté 
Hilé)  et  des  largesses  de  la  diplomatie  perse,  depuis  la  dernière 
partie  de  la  guerre  du  Péloponèse  :  le  rapport  n*est  plus  que 
de  12  k  1  dans  le  premier  quart  du  iv'  siècle  et  peut-être  dès 
Tan  408  ou  407  avant  Jésus  Christ,  époque  où  Athènes  frappa 
ses  premières  pièces  d'or. 

Dans  la  seconde  moitié  du  iv*  siècle  avant  Jésus-Christ  inter- 
vinrent des  événements  graves,  le  pillage  du  trésor  de  Delphes 
et  Texploitation  des  riches  mines  du  Pangée  par  Philippe,  qui 
provoquèrent  une  nouvelle  baisse  de  Tor  ;  en  331  on  trouve  le 
rapport  dos  deux  métaux  descendu  au  taux  de  10  à  1.  Velee- 
trum  ne  vaut  plus  alors  que  7  1/2  fois  son  poids  d'argent,  an 
lieu  de  10,  sa  valeur  primitive.  Le  monnayage  de  Velcctrum 
disparait  à  cette  époque. 

«  Alexandre  le  Grand  adopte  k  l'exemple  des  rois  de  Perse 
le  bimétallisme  or  et  argent;  il  lui  donne  pour  base  un  rapport 
légal  calqué  sur  le  rapport  marchand  qui  régnait  en  Grèce 
au  moment  de  son  avènement,  soit  de  10  k  1.  »  Cette  propor- 
tion, maintenue  invariablement  par  ses  successeurs,  subsis- 
tait encore,  selon  M.  Théodore  Reinach ,  dans  toute  l'étendue 
du  monde  hellénique  au  moment  de  la  conquête  romaine, 
soit  environ  un  siècle  et  demi  plus  tard. 

De  toute  cette  analyse  de  recherches  récentes  faites  par  un 
archéologue  en  renom,  voici  ce  qui  nous  paraît  devoir  être 
retenu  et  ce  qui  doit  être  rejeté  ou  corrigé,  La  Grèce  n'eut  à 
Torigine  qu'une  monnaie  officielle,  qui  était  en  argent,  les 
pièces  d'or  perses  y  circulaient  comme  marchandise  à  un  taux 

qucs  à  MM.  Ccruuschi  et  de  Laveleyc,  pcuse  que  le  rapport  légal  de 
valeur  cuire  les  deux  métaux  établi  chez  une  grande  puissance  a  chance 
de  se  répandre,  par  voie  d'influence,  chez  les  peuples  voisins  qni  n'ont 
constitué  entre  ces  métaux  aucun  rapport  de  valeur  ;  mais  il  oublie  que  cette 
prétendue  influence,  dans  les  cas  où  elle  8*est  manifestée,  venait  de  ce 
que  les  hôtels  des  monnaies  des  pays  k  double  étalon  étaient  toujours 
ouverts  à  la  frappe  des  lingots  apportés  par  les  particuliers,  tandis  que 
dans  Tantiquité,  d'après  son  propre  témoignage,  il  n'en  était  pas  ainsi. 
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variable  ;  la  Perse,  et  la  Lydie  avant  elle,  employait  concur- 
remment deux  métaux  ou  môme  trois;  il  est  présumable  qu'il 
y  avait  entre  eux  un  rapport  légal  ;  mais  il  est  exagéré  de 
parler  soit  de  bimétallisme^  soit  de  tinmétallisme^  expressions 
qui  n'ont,  d'ailleurs,  aucune  portée  scientifique  ou  plutôt  de 
double  ou  de  triple  étalon,  parce  qu'on  ignore  si  chacun  de 
ces  métaux  jouissait  d'un  pouvoir  libératoire  illimité,  et  que, 
ce  qui  est  certain,  la  frappe  n'en  était  pas  libre.  Pour  un  de 
ces  métaux,  en  outre,  ïeleclrum,  M.  Reinach  reconnaît  lui- 
môme  que  la  valeur  en  était  conventionnelle  *,  ce  qui  ne  veut 
pas  du  tout  dire  légalej  mais  aurait  plutôt  une  signification 
contraire  :  «  Dans  les  échanges  avec  les  pays  à  monnaie  d'ar- 
gent, notamment  la  Grèce  d'Europe,  Vêlectrum  est  évalué  à  dix 
fois  son  poids  d'argent,  relation  simple  et  conventionnelle  qui 
facilitait  beaucoup  les  calculs.  » 

L'or  jouant  un  rôle  monétaire  en  Asie,  avant  d'en  remplir 
un  dans  la  Grèce  d'Europe,  témoignait,  non  seulement  que  ce 
métal  était  par  son  origine  naturelle  plus  asiatique  qu  euro- 
péen, mais  encore  que  l'Asie  était  à  cette  époque  plus  riche 
que  l'Europe,  puisqu'elle  pouvait  se  servir  d'un  métal  beau- 
coup plus  précieux.  Quand  la  Grèce  d'Europe  se  fut  considé- 
rablement enrichie,  l'or  aussi  y  afflua;  après  les  conquêtes 
d'Alexandre,  la  Grèce  classa  l'or  définitivement  comme  étalon, 
c'est-à-dire  comme  instrument  monétaire,  à  peu  prés  comme 
TAllemagne,  après  ses  triomphes  sur  la  France  en  1870-1871, 
adopta  l'étalon  d'or.  Il  est  vrai  que  la  Grèce  n'abandonna  pas 
pour  cela  l'argent;  mais  ce  métal  bâtard,  Yelectrum,  disparut 
tout  au  moins  devant  la  concurrence  victorieuse  de  Tor  et 
à  la  suite  des  frappes  irrégulières  et  frauduleuses  dont  il  était 
Fobjet,  à  cause  de  la  valeur  que  lui  attribuaient  les  lois  et  les 
usages,  laquelle  excédait  la  valeur  combinée  des  deux  métaux 
dont  il  se  composait'.  Quant  à  ce  qu'était  réellement  le  trimé- 

<  Reinacht  op.  cit.,  page  47. 

>  Cette  fabrication  de  Yelectrum  artificiel,  grâce  aa  défaut  de  concor- 
dance entre  la  valeur  monétaire  et  la  valeur  combinée  des  deux  métaux 
entrant  dans  sa  composition,  est  reconnue  par  M.  Reinach,  page  49. 
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tallismc  des  Lydiens,  des  Perses  et  le  bimélallisnie  des  Grecs 
depuis  Alexandre,  il  est  difficile  de  s*en  rendre  compte  m 
Tabsence  de  documents  certains  sur  le  pouvoir  illimité  accordé 
à  ces  différents  métaux  ;  Tabsence  de  la  frappe  libre,  en  tout 
cas,  enlevait  à  ce  prétendu  irimétalUsme  ou  bimélallismelt 
caractère  principal  du  double  ou  du  triple  étalon  ;  il  est  pos- 
sible, en  effet,  à  un  pays,  ainsi  que  le  prouve  l'exemple  de  la 
Franco  depuis  i876,  de  maintenir  pour  les  usages  intérieur! 
un  rapport  de  valeur  artificiel,  c'est-à-dire  très  différent  ta 
rapport  de  valeur  commerciale,  entre  les  deux  métaux,  quand 
il  supprime  la  frappe  de  celui  qui  est  déprécié,  lequel  ne  conti- 
nue plus  alors  à  circuler  que  comme  une  monnaie  en  quelque 
sorte  fiduciaire;  mais  ce  n*est  pas  là  le  véritable  régime da 
double  étalon. 

Le  point  le  plus  important  k  retenir  de  toutes  les  recherches 
de  M.  Reinach,  ce  sont,  malgré  ce  prétendu  bimétallisme  perse 
et  rinfluence  qu'il  pouvait  avoir  par  voie  de  «  rayonnement  • 
sur  la  Grèce,  les  énormes  différences  survenues  dans  le 
rapport  de  valeur  de  Tor  et  de  l'argent  pendant  la  période 
qu'il  examine  :  le  rapport  de  valeur  est  d'abord  de  10  à  1  ;  puis 
de  13  1/2  à  1  ;  au  milieu  du  v®  siècle  avant  notre  ère,  il  devient 
de  iA  à  1  ;  il  fléchit  ensuite  dans  le  premier  quart  du  iv*  siècle, 
à  12  contre  1^  puis  à  la  fin  du  même  siècle,  sous  Philippe,  à  IQ 
contre  1.  Les  variations  ont  donc  été  nombreuses  et  dans  des 
sens  divers. 

Emplois  industriels  des  métaux  précieux  et  importance  des 

TRÉSORS    MÉTALLIQUES   DANS   l'aNTIQUITÉ   PERSIQUE  KT   UELLÉlflQUE, 

La  qualité  générale,  outre  beaucoup  d'autres  en  quoique  sorte 
techniques,  qui  désigne  les  métaux  précieux  à  la  fonction 
monétaire,  étant  qu'ils  sont  appréciés  et  recherchés  pour  eux- 
mêmes  en  dehors  de  cette  fonction  particulière,  il  est  intéres- 
sant de  se  rendre  compte  des  usages  industriels  divers,  com- 
prenant tous  les  emplois  d'ornement,  de  parure,  de  décoration 
et  autres,  que  pouvaient  avoir  l'or  et  l'argent  dans  l'antiquité. 
On  ne  peut  arriver  sur  ce  point  à  des  précisions  comme  celles 
({ue  nous  avons  mentionnées  plus  haut  pour  la  période  conlem- 
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poraine,  d*après  Soëlbeer^  A  s'en  rapporter  aux  descriptions- 
des  historiens,  des  poètes  et  des  philosophes,  il  est  certain 
que  Tor  et  l'argent  servaient  dans  l'antiquité  à  de  nombreux 
usages  privés.  Sur  un  seul  point,  on  est  en  possession  de 
quelques  chiffres  authentiques,  c'est  en  ce  qui  concerne  la 
célèbre  statue  de  Phidias,  la  Minerve  chryséléphantine  c'est-à- 
dire  faite  d'or  et  d'ivoire.  Elle  absorba  à  elle  seule,  d'après 
Thucydide,  40  talents  d'or,  d'après  Diodore  50;  M.  Reinach 
dit  A\  :  le  talent  parait  avoir  été  un  poids  de  27  kilogrammes^ 
ce  qui  ferait  un  emploi  total  de  1,188  kilogrammes  d'or,  à  rai- 
son de  3,437  francs  d'or  par  kilogramme,  une  valeur  de 
4,083,156  francs  de  notre  monnaie*. 

On  sait  que  Phidias,  outre  cette  grande  statue  chryséléphan- 
tine d'Athènes,  en  fit  pour  différentes  villes  plusieurs  autres, 
qui  ou  bien  contenaient  des  parties  d'or  ou  tout  au  moins 
étaient  dorées.  L'or  parait  avoir  été  d'un  grand  usage  indus- 
dustriel  et  artistique  à  cette  époque,  ce  qui  lo  faisait  coter 
relativement  à  l'argent  à  1  p.  14,  au  lieu  de  1  p.  13  1/2  anté- 
rieurement. M.  Reinach  parle  de  la  «  grande  demande  de  ce 
métal  provoquée  par  les  somptueuses  entreprises  de  Périclès^.» 

La  valeur  de  For  fléchit  ensuite,  tant  par  l'exploitation  des 
mines  de  Thrace,  qui  représentèrent  pour  le  iv*  siècle  avant 

1  Voir  pages  160  à  162. 

-  M.  Reinach  dit  3,696,000  francs;  mais  c'est  que,  au  lieu  de  prendre 
directement  la  valeur  de  I*or,  d'après  le  poids  en  kilogrammes,  il  commence 
par  convertir  les  44  talents  d'or  fin  en  616  talents  d'argent,  d'après  le 
rapport  de  1  à  14  qui  prévalait  alors  dans  l'Attique,  puis  il  prend  la 
valeur  de  ces  616  talents  d'argent.  Cette  manière  de  déduire  la  valeur 
conduit  à  un  résultat  inexact  par  rapport  à  notre  monnaie  actuelle. 
M.  Reinach  ajoute  que  ces  «  3,696,000  francs,  en  tenant  compte  des  prix 
courants  de  l'époque,  comparés  à  ceux  de  la  nôtre,  représentent  une  puis- 
sance actuelle  d'environ  30  millions  »  Cela  est  très  4)roblématique  ;  on  a 
vu  plus  haut  qu'il  n'y  a  aucun  moyen  de  comparer,  avec  un  degré  d'exac- 
titude même  approximative,  la  puissance  d'achat  de  la  monnaie  à  deux 
époques  très  distantes;  les  historiens  doivent  toujours  se  borner  à  indiquer 
le  poids  réel  des  sommes  d'argent  et  d'or.  11  faudrait  un  vaiorimètre, 
encore  empirique  d'ailleurs,  comme  celui  dont  nous  avons  parlé  pages 
92  à  94,  pour  arriver  à  des  comparaisons  un  tant  soit  peu  vraisemblables. 

5  Reinach,  op.  cit.,  page  14. 
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notre  ère  la  Californie  et  TAustralie  de  1850  à  1865,  que  par 
le  pillage  des  trésors  des  temples  ou  de  ceux  du  grand  roi.  Les 
mines  d*or  du  Mont  Pangée,  mises  en  exploitation  par  Philippe 
de  Macédoine,  qui  y  fondait  en  356  avant  Jésus-Christ  la  ville 
portant  son  nom,  rapportèrent  au  roi,  selon   Diodore,  ai 
18  années,  un  bénéfice  de  18,000  talents  d*argent,  environ  106 
à  108  millions  de  nos  francs  ^  Diodore  parle  de  bénéfices,  il 
semblerait  donc  que  ce  ne  fut  que  le  résultat  net  et  non  la 
production  brute.  Le  pillage  du  trésor  de  Delphes,  en  354,  par 
les  Phocidiens  et  la  fonte  de  toutes  les  offrandes  en  or  qm 
ornaient  le  temple  célèbre  de  cette  ville  auraient  lancé  dans 
la  circulation  une  somme  monétaire  équivalant  à  10,000  ialenU 
d'argent,  soit  environ  55  à  60  millions  de  francs  de  notre 
monnaie.  Quoique  évalué  en  talents  d'argent,  ce   trésor  se 
composait  d'or  jusqu'à  concurrence  de  4,000  talents  et  de 
6,000  d'argent.  L'emploi  de  l'or,  comme  ornement  et  décora- 
tion, était  donc  très  fréquent,  quoique  celui  de  l'argent  parût 
encore  le  dépasser,  mais  non  dans  une  très  forte  mesure.  Les 
trésors  sur  lesquels  Alexandre  mit  la  main  par  ses  conquêtes 
et  qu'il  répandit  en  libéralités  ou  qu'il  jeta  dans  la  circulation 
pour  payer  les  frais  de  ses  guerres  et  de  son  administration 
furent  excessivement  considérables.  On  évalue  ainsi  à  une 
valeur  de  49,000  talents   d'argent  le   trésor  de   Suse    et  à 
120,000  talents  celui  de  Persépolis,  ce  qui  ferait  la  somme 
colossale  de  290  à  294  millions  de  francs  pour  le  premier  et 
de  700  à  720  millions  pour  le  second '.Ces  trésors  constituaient 

*  Keinach,  page  19. 

3  Rcinach,  Les  origines  du  bimétallisme^  pages  19  et  20.  Ces  chiffres  ont, 
Faus  doute,  lieu  d  étonner.  L'auteur  les  emprunte'  à  Diodore,  XVII,  66  et 
71.  Qu'il  ait  pu  y  avoir  un  amoncellement  de  700  à  720  millions  de  métaux 
précieux  dans  le  trésor  de  Persépolis,  outre  les  290  à  291  du  tréior  de 
Suse,  ensemble  environ  1  milliard,  cela  s'explique,  toutefois,  quand  on 
voit  encore  les  débris  des  œuvres  immenses  de  ces  anciennes  monarchies. 
D'après  Hérodote,  cité  par  M.  Keinach  (page  20,  note),  Tinventaire  des 
revenus  de  Darius  faisait  ressortir  un  encaissement  annuel  de  7,6M 
talents  (babyloniens  ou  perses)  d'argent  et  de  360  talents  enboîques  d'or; 
d'après  nos  calculs,  cela  représenterait,  le  talent  d'argent  babylonien 
étant  de  33  kilogrammes  60  (Ucinach,  page  81),  un  poids  de  255,360  kilo- 
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en  quelque  sorte  des  mines, dont  Texploitation  était  soudaine; 
à  la  différence,  en  effet,  de  nos  encaisses  des  grandes  banques, 
Tor  et  l'argent  qui  y  étaient  enfouis  ne  se  trouvaient  repré- 
sentés par  rien  dans  la  circulation;  c'est  donc  comme  s'ils 
n'avaient  pas  existé.  Ce  prodigieux  afflux  de  monnaie,  dans 
un  temps  où  la  division  du  travail  et  par  conséquent  les 
échanges  étaient,  pour  une  quantité  de  production  égale, 
beaucoup  moins  développés  qu'aujourd'hui  et  où  la  plupart 
des  producteurs  consommaient  directement  leurs  produits, 
devait  susciter  une  hausse  énorme  des  prix.  En  même  temps, 
l'ouverture  des  riches  mines  d'or  de  Thrace,  plus  encore  que 
la  mise  en  circulation  des  trésors  persiques,  où  l'or  et  l'argent 
paraissaient  s'équilibrer,  amena  une  dépréciation  du  premier 
de  ces  métaux  qui  ne  valut  plus  relativement  au  second 
que  dans  la  proportion  de  1  contre  10,  au  lieu  de  1  contre  14, 
rapport  habituel  sous  Périclès. 

On  a  fait  la  remarque  que,  dans  ce  monde  antique,  les 
métaux  précieux  étant  accumulés  en  d'énormes  trésors  par  les 
princes  orientaux,  ne  circulaient  pas,  pour  la  plus  grande 
partie,  comme  monnaie.  Ils  étaient,  dit-on,  distribués,  non  par 
le  commerce,  mais  par  la  guerre.  La  prise  de  ces  trésors  par 
un  conquérant  donnait  lieu,  toutefois,  à  une  certaine  circula- 
tion effective,  parce  que  le  vainqueur,  Alexandre  par  exemple, 
devait  récompenser  largement  tous  ses  compagnons  d'armes, 
jusqu'aux  plus  humbles,  ce  qu'il  faisait  par  des  prélèvements 
importants  sur  ces  énormes  accumulations. 

Les   MÉTAUX  précieux  et  la  monnaie   sous   LES    ROMAINS   ET   AU 

MOYEN  AGE.  —  Peuple  à  vie  rude,  à  bien-ôtre  restreint,  à  occu- 

grainmes  d'argent  et  une  valeur  approximative  de  56  miUions  environ  de 
francs,  &  raison  de  222  francs  20  par  kilogramme  ;  quant  aux  360  talents 
d'or  euboïques,  &  raison  de  27  kilogrammes  chaque,  ils  feraient  9,720 
kilogrammes  d'or,  ou,  à  3,444  francs  chaque,  33  millions  et  demi  de 
francs  en  chiffres  ronds.  Les  revenus  métalliques  du  grand  roi,  tant  en 
or  qu'en  argent,  auraient  donc  été  de  90  millions  de  francs  approximati- 
vement. Mais  il  y  avait,  certainement,  en  outre,  des  taxes  payées  en 
nature,  c'est-â-dire  en  produits,  en  corvées,  et  il  est  probable  aussi 
qu'une  grande  partie  des  dépenses  locales  étaient  défrayées  avec  des 
recettes  locales  qui  ne  figuraient  pas  dans  les  chiffres  ci-dessus. 
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pations  agricoles,  les  Romains  furent  longtemps  avant  d'avoir 
une  monnaie  en  métal  précieux.  Le  cuivre,  représenté  par 
Tas,  dont  ou  attribue  la  première  frappe  à  Ser\'ius  Tullius 
(578-534  avant  Jésus-Christ)  leur  suffit  durant  plusieurs 
siècles,  au  moins  comme  monnaie  étalon,  c'est-à-dire  comme 
monnaie  légale,  ayant  pouvoir  libératoire  indéfini.  L'ai^enl 
dut  circuler  un  certain  temps  avec  une  valeur  commerciale 
avant  d'être  étalon,  et  de  même  Tor.  Le  premier  de  cesmétaox 
dut  faire  son  apparition  quand  les  Romains  eurent  conquis 
les  républiques  grecques  de  Tltalie  et  de  la  Sicile,  et  le  second 
quand  ils  furent  on  voie  de  conquérir  la  Grèce.  D'après 
Roschcr,  qui  invoque  à  ce  sujet  Pline  et  Varron,  ce  fut  en  2fi9 
avant  notre  ère  que  les  Romains  commencèrent  h  frapper  des 
monnaies  d'argent  et  en  207  des  monnaies  d'or;  mais  si  la  ci^ 
culation  d'argent  parait  avoir  été  abondante  dès  la  fin  do 
II®  siècle,  ce  ne  fut  guère  que  sous  César  et  Auguste,  au  com- 
mencement de  Tère  cbrétiennc,  quand  la  conquête  du  monde 
par  Rome  fut  h  peu  près  achevée,  que  la  circulation  de  Ter 
parait  avoir  prédominé.  Cependant,  mcme  au  temps  où  la  àr- 
cidatlim  éfail  surtout  en  argent,  il  parait  que  le  trésor  de  la 
République,  ce  que  nnus  appellerionx  le  trésor  de  gueiTe,  était 
constifué  en  nr;  on  en  donnait  pour  raison  que  celui-ci  était 
plus  facile  à  surveiller  et  à  transporter  aux  armées  éloignées. 
Quant  à  rechercher  quelle  était  la  situation  légale  relative 
faite  à  l'or  et  à  l'argout,  aux  dilférentes  époques  de  la  vie  de 
Rome,  on  courrait  le  risque,  en  s'y  aventurant,  de  marcher 
dans  dos  ténèbres  et  de  prendre  souvent  des  conjectures  plau- 
siblos  pour  des  certitudes. 

Le  l'ail  saillant  qui  7'essort  de  llmtoire,  cest  que  toujours  et 
partout,  quand  un  peuple  est  devenu  très  riche,  la  circulation  de 
Cor  a  tendu  à  supplanter  celle  de  Vargent.  Les  peuples  pauvres, 
au  contraire,  ont  toujours  été  attachés  à  cette  dernière  mon- 
naie. Tacite  fait  la  remarque  que  les  Germains  aimaient 
mieux  dans  le  commerce  recevoir  de  l'argent  que  de  Tor'; 

*  Uoschcr,  Grundlagen  dnr  NationatOkonomie,  iV'Auflage,  pages  287-S88. 
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cela  s'entend  non  pas  d'une  façon  absolue,  mais  suivant  le 
rapport  usuel  de  valeur  qui  était  admis  par  les  Romains  ou 
les  Gaulois  trafiquant  avec  eux.  Ils  étaient  plus  familiers  avec 
l'argent  et,  d'autre  part,  celui-ci  convenait  mieux  à  la  modi- 
cité de  leurs  transactions  et  à  Texiguité  de  leurs  dépenses. 

Les  Romains  jetant  dans  la  circulation,  par  l'enrichisse- 
ment des  grands  et  le  pillage,  la  majeure  partie  des  trésors 
sur  lesquels  ils  mettaient  la  main  dans  les  pays  vaincus,  il  en 
résulta,  dans  les  premiers  temps  de  l'Empire,  une  très  grande 
abondance  de  monnaie.  Comme  la  division  du  travail  n'était 
pas  poussée  très  loin,  que  la  main-d'œuvre  servile  n'exigeait 
pas  de  rémunération  monétaire,  cette  grande  abondance  de 
lamonnaie,  relativement  à  l'importance  restreinte  des  transac- 
tions, parait  en  avoir  déprécié  sensiblement  la  valeur  et  avoir 
porté  un  coup  à  l'industrie  des  mines.  Aussi,  à  la  fin  de 
l'Empire  et  avant  même  l'invasion  des  barbares,  lamonnaie, 
qui  n'était  plus  alimentée  par  de  nouvelles  conquêtes  de 
trésors  chez  de  nouveaux  peuples  riches  asservis,  commençait 
à  se  raréfier. 

L'invasion  des  barbares  fit  presque  soudainement  cesser 
tout  accroissement  et  tout  renouvellement  de  l'approvision- 
nement métallique.  De  fortes  quantités  de  métaux  précieux 
durent  être  perdues  sous  la  forme,  dans  ces  temps  d'insécurité, 
de  trésors  enfouis  et  dont  les  propriétaires  étaient  morts  sans 
en  livrer  le  secret.  Les  connaissances  techniques  en  matière  de 
mines  ayant,  d'autre  part,  presque  disparu,  le  capital  étant  très 
rare  et  très  craintif,  lesgisements  ne  furent  plus  exploités  :  «  Dans 
cette  période  de  480  à  670  ou  680,  écrit  l'un  des  principaux 
historiens  des  métaux  précieux,  Jacob,  les  plus  grandes 
recherches  n'ont  pu  découvrir  chez  aucun  auteur  aucune  trace 
de  l'exploitation  de  mines  *  ». 

Ce  furent  les  Sarrasins,  au  viir  siècle,  qui  rapprirent  à 
l'Europe  Tart  d'exploiter  les  mines,  ce  qui  permit  de  mainte- 
nir intact,  malgré  les  enfouissements  et  les  pertes  constantes 

1  Jacob,  Historical  inquiry  inlo  Uie  production  and  consumption  of 
Precious  Metals ^  chapitre  X. 
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de  trésors,  le  stock  si  réduit  de  monnaie  jusqu*à  la  découvertd 
de  rAmérique. 

Le  commerce  était,  d  ailleurs,  alors  si  restreint  et  le  régime 
patriarcal  ou  de  la  consommation  directe  des  produits  sur 
place  était  tellement  prédominant,  que  le  manque  de  métaux 
précieux  et  de  monnaie  se  faisait  moins  sentir. 

Les  grandes  villes  commerciales,  en  rapport  avec  TOrient 
qui  avait  éprouvé  relativement  un  moindre  recul  économique 
que  TEurope,  purent,  toutefois,  môme  au  moyen  âge,  frapper 
quelques  monnaies  d'or.  Ce  serait  Venise  en  lâSo,  puis  Flo- 
rence, qui  en  auraient,  les  premières,  émis  des  quantités 
importantes.  Apivs  elles,  une  ville  très  commerçante  du  Nord, 
Cologne,  on  aurait  aussi  frappé  en  13i5.  11  paraîtrait  quan 
xiir  sièclo,  le  roi  d'Angleterre  Henri  111  (mort  en  127ÎJ  avait 
fait  un  essai  de  monnaie  d*or,  mais  qui  n'avait  pas  réussi  et 
qui  fut  repris  par  Edouard  111*,  le  vainqueur  de  Crécy,  à  une 
époque  où  TAngleterre  commençait  à  devenir  relativement 
riche  ot  à  jeter  les  fondements  de  sa  supériorité  industrielle. 
Cet  essai  d'introduire  une  circulation  d'or  uu  peu  active  était, 
toutefois,  prématuré,  vu  lo  peu  d'importance  de  la  généralité 
des  transactions  et  la  rareté  du  métal. 

Les  MKTAIX  PHÉCIELX  riKlHIS  LA  DÉCOrVKKTE  DE  L'AmÊRIOI'E.  — 

PuoDicTiON.  —  Déphéciatio.v.  —  Lors  de  la  découverte  de  TAnn'- 
rique  (1-492),  il  n'y  avait  plus,  pense-t-on,  dans  l'ancien  Mondt- 
occidental,  que  pour  un  milliard  environ  d'or  et  d'argi*nt,  d'au- 
tres disent,  pour  SOO  à  850  millions  de  francs*.  Bientôt  com- 
mença ce  que  l'on  a  appelé  Tàge  de  l'argent,  siivf*r  agp.  Lts 
mines  de  la  Nouvelle-Espagne  (Mexique;  et  du  Pérou,  celles-ci 
surtout,  jj'tùrent  unr  jrrande  quantité  d'or  et  d'argent,  particu- 
lièrement d'argent,  sur  l'Espagne  et,  k  travers  l'Espagne,  sur 

*  |{i)srlii*r,  Grund/df/en  (1er  Safionulôkoiwmie,  pa>rc«  287-288. 

^  Jacob,  Ilisforiatl  Inf/uirtf,  olo.  ;l(»nie  11,  paprt'  53],  tixo  k  X\  ou  3i  milli^Q* 
de  livn-s  ptorlinjrs,  8:i3  à  858  millions  di.'  fniuc?.  le  stock  d'or  el  d'argont 
exislaiit    <!aus    ranri»'u  moiiile,    lors   de    la    (l»'Tuuverte    do?   ÉtaU-l-nL« 

On  d  vil  plus  haut  (pa;;e  lUi  (pic  So«'U)(*f.'r  osliuie  à  environ  l  mil- 
liunl  la  «pianlitô  de  uuHaux  pncieux  <pi«  existait  à  cetli*  «''poquc. 
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l'Europe  occidentale.  Les  mines  d'argent  les  plus  riches,  celles 
du  Potosi,  furent  découvertes  en  1545.  On  pense  que  la  mon- 
naie, par  cette  abondance,  s'ajoutant  à  un  stock  très  restreint, 
perdit,  de  1492  à  1588,  au  moins  les  quatre  cinquièmes  de  sa 
valeur,  ce  qui  ferait  supposer  que  la  généralité  des  prix  aurait 
quintuplé.  Jacob,  d'après  certaines  tables,  prenant  en  consi- 
dération le  setier  de  blé,  le  prix  de  mouture,  les  prix  d'un 
pigeon,  d'un  lapin,  d'un  chapon,  d'un  cochon,  de  cent  harengs, 
d'une  livre  de  chandelles,  d'une  pinte  de  vin,  d'une  pinte 
d'huile,  d'une  voie  de  bois,  d'un  minot  de  charbon  de  bois, 
d'une  livre  de  beurre,  dans  la  période  de  1492  à  1503,  d'une 
part,  et  dans  celle  de  1572  à  1588,  de  l'autre,  arrive  à  la  con- 
clusion que,  d'après  cette  sorte  ûHndex  nuniber,  assez  varié 
quoique  incomplet,  l'augmentation  des  prix  aurait  été,  en 
France,  de  470  p.  100,  dans  cette  période.  Il  est  malaisé,  sans 
doute,  de  savoir  si  diverses  causes  spéciales  n'étaient  pas 
intervenues  pour  faire  hausser  certaines  de  ces  denrées.  Celte 
augmentation  des  prix  d'environ  500  p.  100  est  admise  par 
la  généralité  des  auteurs.  L'écrivain  espagnol  bien  connu, 
Ortiz,  dans  son  Conpendio  de  la  Historia  da  Espaha^  dit  :  «  La 
grande  quantité  d'or  et  d'argent  qui  vint  au  pouvoir  du  roi  de 
Gastille  les  fit  tomber  au  sixième  de  leur  valeur  primitive.  » 
Don  Sancho  Moncada,  qui  publia  son  ouvrage  à  Madrid 
en  1619,  après  avoir  célébré  que  l'or  et  l'argent  étaient  une 
récolte  de  l'Espagne  {que  el  oro  y  plata  eran  cosecha  de  esta 
nation)^  ajoute  :  «  Avant  la  découverte  des  Indes  (l'Amérique) 
ce  qu'on  pouvait  acheter  pour  un  quarto  coûte  maintenant  six 
réaux,  et  celui  qui  possédait  cent  réaux  était  aussi  riche  que 
celui  qui  jouit  maintenant  de  cinq  cents  ;  car,  avec  l'abondance 
de  l'or  et  de  l'argent,  leur  valeur  a  baissé  et  la  valeur  de  tout 
ce  qui  est  acheté  avec  de  la  monnaie  a  haussé  récipro- 
quement * .   » 

Quoique  conçues  en  termes  généraux  et  par  conséquent 
peu  précises,  ces  appréciations  sommaires  confirment  les 

*  Jacob,  Historical  Inquiry  into  the  production  and  consumption  of  the 
precious  metals,  tome  II,  pages  83  à  86. 
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résultais  de  la  comparaison  faite  sur  les  treize  marchan- 
dises dont  on  a  pu  rapprocher  les  prix  en  France,  à  la  fin  du 
xvc  siècle  ou  au  commencement  du  xvi«,  d'une  part,  et  à  la  fin 
du  XVI*  siècle,  de  l'autre. 

Cette  estimation  d'une  baisse  des  quatre  cinquièmes  de  la 
monnaie  dans  cet  intervalle  de  cent  ans,  si  admissible  qu*eUe 
soit,  ne  peut,  toutefois,  être  acceptée  que  d'une  manière 
approximative. 

Quel  est  l'afflux  de  métal  précieux  qui  a  pu  produire  une 
baisse  aussi  colossale  ?  D'après  Soëtbeer,  le  plus  récent  et  le 
plus  exact  des  spécialistes  en  métaux  précieux,  la  production 
annuelle  de  Tor  aurait  été  de  5,800  kilogrammes  de  1493  à  1520, 
7,1(>0  de  1521  à  1514,  8,510  de  1545  à  15(50,  6,840  de  1361 
à  1580,  7,380  de  1581  à  1600».  La  moyenne  la  plus  élevée,  soit 
8,510  kilogrammes,  représente,  à  3,444  fr.  41  le  kilbgramme, 
une  somme  de  29,312,841  francs  ;  telle  fut  la  plus  forte  pro- 
duction, annuelle  d'or  pendant  une  période  un  peu  longue  an 
XVI*  siècle. 

Si  l'on  prend  tout  l'ensemble  de  la  production  de  l'or  de  149Î 
à  l'an  1600  inclusivement,  on  a  751,800  kilogrammes  qui,  à 
3,441  fr.  44  l'un,  donnent  une  somme  totale  de  2  milliards. 
599  millions  863,000  francs. 

Bien  autrement  importante  fut  la  production  de  Targent. 
Soëtbeer  estime  la  moyenne  annuelle  de  cette  production 
à  47,000  kilogrammes  de  1493  à  1520,  90,200  de  1521  à  1541, 
311,600  de  1545  à  1560,  299,500  de  1561  à  1580,  418,900  de 
1581  à  1600.  Le  très  grand  afflux  commença  après  ladécon-^ 
verte  des  célèbres  mines  du  Potosi,  en  1545;  dans  la  quinzaine 
d'années  qui  suivit,  la  production  moyenne  annuelle  étant  de 
311,600  kilogrammes,  en  calculant  au  tarif  monétaire  actuel 
de  l'Union  Latine,  soit  à  222  fr.  22,  on  a  pour  la  moyenne 
annuelle  dans  cette  période  :  69,243,000  francs  ;  après  avoir 
un  peu  faibli  pendant  les  vingt  années  suivantes,  la  production 

*  Materialien  zur  Erlauteruufj  und  Beurtheilung  der  icirthchaftlichen 
EdelmetaliverhSUnistte  gesammell  von  Ad.  Soëtbeer,  Berlin,  oktober,  18S5, 
page  7. 
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annuelle  de  Targent  devient  encore  beaucoup  plus  forte  dans 
les  vingt  années  de  1581  à  1600;  elle  y  fut  de  418,900  kilogram- 
mes, soit,  toujours  d'après  le  tarif  actuel  de  TUnion  Latine, 
93,087,958  francs.  Si  Ton  veut  avoir  le  total  de  Targent  produit 
depuis  1493  jusqu'en  Tan  1600,  on  arrive  à  22,834,400  kilo- 
grammes, ou,  toujours  d'après  le  tarif  monétaire  actuel  de 
rUnion  Latine,  5,074,260,000  francs.  Ainsi,  en  chiffres  ronds, 
on  produisit,  de  1493  à  l'an  1600  inclusivement,  pour  environ 
2  milliards  600  millions  d'or  et  pour  5  milliards  074  millions 
d'argent,  ensemble  7  milliards  674  millions  de  francs  de 
métaux  précieux  *. 

Il  résulte  de  ces  données  que,  aux  8  ou  900  millions  de 
francs  qui  formaient  tout  l'approvisionnement  des  métaux  pré- 
cieux en  1492,  il  aurait  été  ajouté  (avant  toute  déduction  pour 
les  pertes  et  le  frai)  plus  de  7  milliards  et  demi  de  francs  dans 
le  XVI*  siècle.  On  comprend  que  la  quantité  de  métaux  pré- 

*  Jacob,  daDs  son  Historical  Inquiry,  etc.,  doniie  des  chiffres  seDsi- 
biement  inférieurs;  d*après  lui,  le  stock  de  métaux  précieux  n'était  que 
de  33  à  34  millions  de  livres  sterling  en  1492;  il  y  aurait  été  ajouté 
17,058,000  livres  sterling  de  1493  à  1545,  ce  qui  aurait  porté  le  stock  total 
à  50  millions  sterling,  en  1545,  quand  fut  découverte  la  mine  du  Potosi; 
et  la  production  de  1546  à  1600  aurait  été  en  moyenne  de  2,250,000  livres 
sterling  par  an,  ce  qui  aurait  ajouté  121  millions  de  livres  sterling  au 
stock  existant  en  1545  et  aurait  porté  à  171  millions  de  livres  sterling 
(4,310  millions  de  francs  environ),  aucune  déduction  n'étant  faite  pour 
le  frai  pendant  cette  période,  le  stock  de  métaux  précieux  existant  en 
Tan  1600  (Jacob,  tome  II,  pages  52  à  53  et  62  à  63).  Ainsi  tout  Targent  et 
For  produits  de  1593  à  l'an  1600  n'auraient  pas  dépassé  3  milliards  et  demi 
de  francs  environ,  soit  la  moitié  de  l'évaluation  que  l'on  tire  des  tableaux 
ûe  Soëtbeer.  Nous  devons  dire  que  dans  ces  tableaux,  le  célèbre  spécialiste 
allemand  donne  seulement  la  production  par  moyenne  d'années,  et  c'est 
en  multipliant  la  moyenne  de  chaque  période  par  le  nombre  d'années 
qu'elle  comprend  que  nous  sommes  arrivé  aux  chiffres  donnés  dans  le 
texte.  Outre  que  la  science  de  Soëtbeer  nous  parait  beaucoup  plus  sûre 
qne  celle  de  Jacob,  les  quantités  auxquelles  celui-ci  s'arrête  ne  rendraient 
pas  compte,  dWe  manière  suffisante,  de  Ténorme  perturbation  produite 
par  l'or  et  l'argent  d'Amérique  an  xvi*  siècle.  Il  serait  incompréhensible 
qne  les  prix  eussent  pu  quintupler,  quand  les  usages  industriels  des 
métaux  précieux  s'étaient  énormément  accrus,  que  la  production  et  la 
population  dans  ce  progressif  xvi*'  siècle  avaient  sensiblement  augmenté, 
si,  au  bout  de  cette  centaine  d'années,  le  stock  de  métaux  précieux  avait 
été  simplement  quintuple  de  ce  qu'il  ?e  trouvait  être  en  1492. 
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cieux  ayant  ainsi  augmenté  dans  la  proportion  de  i  à  9  en- 
viron, les  prix  aient  pu  à  peu  près  quintupler  [(ce  qui  n*est 
d'ailleurs  qu'une  appréciation  approximative),  malgré  que  la 
production  générale  des  marchandises  et  les  échanges  se 
soient  certainement  accrus  dans  cet  âge  de  la  Renaissance. 

La  production  de  l'argent  fournit  la  plus  grosse  part  de  cet 
accroissement.  Au  début  des  découvertes  américaines,  jusqu'à 
la  conquête  de  la  ville  de  Mexico  en  1521,  les  Espagnols  avaient 
surtout  trouvé  de  l'or  tant  dans  les  villes  que  sur  les  eûtes  '  ; 
c'est  seulement  depuis  qu'ils  furent  les  maîtres  du  Mexique  et 
plus  encore  du  Pérou  que  leurs  mains  se  remplirent  d*argent. 
La  proportion  de  la  production  de  chacun  des  deux  métaux 
dans  la  production  des  deux  réunis  qui  était,  en  poids,  de 
il  p.  100  pour  l'or  et  de  89  p.  100  pour  l'argent,  dans  la  période 
de  1493  à  1520,  puis  de  7.4  et  de  92.6  respectivement  dans  la 
période  de  1521  à  1544,  tomba  à  2.7  et  97.3  dans  celle  de  1345 
à  1560,  à  2.2  et  97.8  dans  la  période  de  1561  à  1580,  puis  à 
1.7  et  98.3  respectivement  dans  la]période  de  4581  à  1600. 
C'est  la  proportion  la  plus  forte  de  l'argent  qui  se  soit  jamais 
produite  dans  la  production  des  deux  mt'faux.  On  comprend  le 
nom  de  Silver  Age  donné  à  cette  période. 

Le  xvn*  siècle  continua  le  x vi*  sans  changement  bien  notable  : 
la  production  de  l'or  s'y  accrut  légèrement  ;  celle  de  l'argent 
se  soutint.  D'après  Sot'tbeer  toujours,  la  production  de  l'or 
donna,  comme  moyenne  annuelle  :  8,520  kilogrammes  de  1601 
à  1620,  8,300  de  1621  à  1640,  8,770  de  1641  à  1660,  9,260  de 
16G1  à  1680, 10,705  de  1681  à  1700;  pour  cette  dernière  période 
de  vingt  ans,  la  production  annuelle  de  l'or  représentait  ainsi 
37,079,396  francs.  Quant  à  la  production  de  l'argent,  elle 
s'éleva,  comme  moyenne  annuelle,  à  422,900  kilogrammes  (la 
moyenne  la  plus  élevée  avant  le  xvni*  siècle)  de  1601  à  1620, 
393,600  kilogrammes  de  1G21  à  1640,  360,300  de  1641  à  1660, 
337,000  de  1661  à  1080,  341,900  de  1081  à  1700.  Dans  la  double 
décade  de  1601  à  1620,  où  elle  fut  la  plus  élevée  de  ce  siècle, 

*  Jacob,  op»  ct7.,  page  48. 
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la  moyenne  de  la  prodaction  de  l'argent  représentait  une 
valeur  de  93,976,000  francs,  plus  que  triple  de  la  valeur  de  la 
production  de  Tor  du  même  temps.  Pour  tout  le  xvii*  siècle, 
Tensemble  de  la  production  de  Tor  atteint  912,300  kilogram- 
mes, soit  une  valeur  de  3,142,362,612  francs  ;  la  production 
totale  de  Targent,  dans  ce  .même  siècle,  monte  à  37,234,000 
kilogrammes,  et,  au  tarif  actuel  des  monnaies  de  TUnion 
Latine  (1  kilogramme  d'or  valant  15  1/2  d'argent)  à  8  milliards 
274  millions  de  francs  en  chiffres  ronds.  Le  xvii*  siècle  ajouta 
donc  environ  11  milliards  416  millions  au  stock  antérieur  de 
métaux  précieux,  qui  fut  ainsi  plus  que  doublé  ;  mais  la  popu- 
lation, l'industrie  et  le  commerce  s'étaient,  d'autre  part,  beau- 
coup accrus  dans  ce  long  espace  de  temps.  Le  rapport  de  la 
production  de  l'argent  à  celle  de  l'or  avait,  cependant,  un  peu 
faibli  :  dans  la  période  de  1681  à  1700,  sur  cent  kilogrammes 
des  deux  métaux  précieux  produits,  il  y  en  avait  96.9  d'argent 
et  3.1  d'or. 

Au  xviii*  siècle,  la  production  des  deux  métaux  s'accrut  sen- 
siblement, dans  la  première  partie  surtout  celle  de  l'or,  dans 
la  seconde  moitié  surfont  celle  de  l'argent.  La  moyenne 
annuelle  des  quantités  d'or  produites  fut  de  12,820  kilogram- 
mes dans  la  double  décade  1701-1720,  19,080  dans  celle  de 
1721  à  1740,  24,610  de  1741  à  i760,  20,705  de  1761  à  1780, 
17,790  de  1781  à  1800;  la  moyenne  annuelle  la  plus  forte, 
celle  de  1741  à  1760,  qui  ne  fut  plus  atteinte  pour  une  longue 
période  jusqu'à  1840,  représentait  une  valeur  annuelle  de 
84,767,668  francs.  Les  quantités  moyennes  annuelles  d'argent 
produites  dans  le  même  temps  furent  de  355,600  kilogrammes 
dans  la  double  décade  de  1701-1720,  431,200  de  1721  à  1740, 
533,145  de  1741  à  1760,  652,740  de  1761  à  1780,  879,060  de 
1781  à  1800  ;  dans  cette  dernière  double  décade,  la  production 
de  l'argent,  qui  s'était,  on  le  voit,  beaucoup  accrue,  représen- 
tait une  valeur  annuelle  de  195,344,713  francs.  Si  Ton  cherche 
la  production  totale  des  métaux  précieux  au  xviii»  siècle,  on 
voit  qu'elle  fut  de  1,900,100  kilogrammes  d'or,  ayant  une 
valeur  de  6  milliards  545  millions  de  francs  ;  quant  à  la  pro- 


198       TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉGONOMIE  POLITIQUE 

duction  totale  de  Targent  au  xvm«  siècle,  elle  atteignit 
57,034,900  kilogrammes,  soit  une  valeur,  toujours  d'après  le 
tarif  actuel  de  TUnion  Latine,  de  iâ  milliards  674  millions  eu 
chiffres  ronds,  et  pour  Tensemble  des  deux  métaux  une  somme 
de  19  milliards  219  millions  de  francs.  On  peut  considérer  que  le 
XVIII''  siècle  avait,  encore  une  fois,  doublé  la  quantité  de  métaux 
précieux  dont  jouissait  l'humanité  occidentale  quand  il  s'ou- 
vrit. La  proportion  de  l'argent  dans  la  production  totale,  après 
avoir  très  légèrement  faibli  au  début  de  ce  siècle,  s*était  sen- 
siblement relevée.  Dans  la  double  décade  de  1741  à  1760,  sur 
100  kilogrammes  des  deux  métaux  produits,  Targent  nen 
prenait  plus  que  95.0  et  Tor  en  constituait  4.4.  Mais  dans  la 
dernière  double  décade,  1781-1800,  l'argent  entrait  pour  98  et 
Tor  seulement  pour  !2  dans  cent  kilogrammes  de  la  production 
des  deux  métaux.  C'était  toujours  la  continuation  du  Silwr 
age^  Tâge  d'argent. 

11  en  fut  de  môme  pendant  le  premier  tiers  du  xix'  siècle. 
La  quantité  moyenne  d'or  produite  fut  de  17,778  kilogrammes 
de  1801  à  1810,  de  11,145  seulement  de  1811  à  18â0,  de  11,216 
de  1820  à  1830  ;  elle  romonte  soudain  par  la  mise  en  exploita- 
tion des  mines  de  lOural  à  20,289  de  1831  à  1840  et  à  54,759 
de  1841  à  1850.  Dans  coite  dernière  décade,  la  production 
moyenne  annuelle  de  l'or  représentait  déjà  une  valeur  de 
188  millions  614,000  francs.  Quant  à  la  production  do  Targent, 
elle  avait  fléchi  assez  sensiblement  dans  la  période  de  1811 
à  1840,  pour  reprendre  ensuite  largement  k  partir  de  1841  :  elle 
fut,  comme  moyenne  annuelle,  de  894,150  kilogrammes  de 
1801  k  1810,  510,770  kilogrammes  de  1811  à  1820;  elle  tomba 
(la  moyenne  décennale  la  plus  basse  du  xix*  siècle)  k  460,560 
kilogrammes  dans  la  décade  1821-1830,  pour  se  relever  à 
596,450  de  1831  k  1840  et  k  780,415  de  1841  k  1850.  La  moyenne 
annuelle  la  plus  basse,  soit  celle  de  1821-1830,  représentait 
seulement  une  valeur  annuelle,  d'après  le  tarif  monétaire 
encore  actuellement  en  vigueur,  de  102  millions 345,000  francs. 

11  est  frappant  que  la  production  des  deux  métaux  avait 
sensiblement  faibli  de  1811  k  1830,  en  grande  partie,  sans 
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doute,  à  cause  des  troubles  qui  accompagnèrent  et  qui  suivi- 
rent Témancipation  des  colonies  espagnoles. 

Pour  la  première  moitié  du  xix«  siècle,  la  production 
totale  de  l'or  monta  à  1,184,870  kilogrammes,  soit  une  valeur 
totale  de  4  milliards  81  millions  de  francs  en  chiffres  ronds  ; 
la  production  de  Targent  fut  dans  le  môme  demi-siècle  de 
32,723,450  kilogrammes,  ayant  une  valeur,  d'après  le  tarif 
monétaire,  de  7  milliards  272  millions  de  francs  en  chiffres 
ronds.  Pour  les  deux  métaux  réunis,  c'est  une  valeur  de 
il  milliards  353  millions  qu'avait  produite  la  première  moitié 
du  XIX*  siècle,  marquant  ainsi  un  progrès  sensible,  grâce  à  la 
forte  production  d'or  de  1841-1850,  sur  la  production  moyenne 
du  xvm*  siècle. 

Essayons  d'apprécier  à  cette  année  1850,  qui  va  ouvrir  une 
ère  nouvelle,  le  stock  des  deux  métaux.  On  a  vu  que  celui 
restant  au  vieux  Monde,  lors  de  la  découverte  de  l'Amé- 
rique (1492),  peut  être  évalué  à  850  millions  de  francs  ;  de 
1493  à  1600  il  y  avait  été  ajouté  environ  7  milliards  674  mil- 
lions, puis  de  1601  à  1700  environ  11  milliards  416  millions 
de  francs,  de  1701  à  1800  environ  19  milliards  219  millions,  de 
1801  à  1850  environ  11  milliards  353  millions. 

D'après  ces  données  le  stock  des  deux  métaux  précieux,  or 
oi  argent,  en  tenant  compte  uniquement  des  productions  et  en 
négligeant  le  frai  et  les  pertes  aurait  été  comme  il  suit  : 

Francs. 

Stock  restant  en  1492 850,000,000 

Production  de  1493  à  loôO. . .  : . . .       3,501 ,667,000 

Ensemble  en  Tan  1560 4,351,667,000 

Production  de  1561  à  1600 4,172,456,000 


Ensemble  en  Fan  1600 8,524,123,000 

Production  de  1601  à  i  700 1 1,416,502,000 


Ensemble  en  l'an  1700 19,940,625,000 

Production  de  1701  à  1800 19,219,076,000 


Ensemble  en  l'an  1800 39,159,701,000 

Production  de  1801  à  1840 7,732,640,000 


Ensemble  en  Tan  1840 46,892,341 ,000 

Production  de  1841  à  1850 3,620,379,000 


Ensemble  à  la  fin  de  1850 50,512,720,000 
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Quant  aux  proportions  des  deux  métaux  dans  la  production 
totale,  elle  n'avait  commencé  à  se  modifier  un  peu  sensible- 
ment que  vers  1840,  par  Texploitation  des  mines  d'or  de  rOoral. 
Sur  100  kilogrammes  des  deux  métaux  produits,  la  propor- 
tion de  l'argent  était  tombée,  en  effet,  k  93.4,  tandis  que  celle 
de  Tor  avait  monté  à  0.6  dans  la  décade  1840-1850;  mais  ponr 
n'être  pas  insignifiante,  cette  altération  dans  le  rapport  de 
production  restait  encore  assez  légère. 

Alors  commença  une  nouvelle,  mais  assez  courte  période, 
que  Ton  a  nommée  la  période  de  Tor,  Guidage.  La  découverte, 
non  pas  à  proprement  parler  des  mines  d'or,  mais  des  placers, 
c'est-à-dire  des  alluvions  aurifères  de  TAustralie  et  de  la 
Californie,  amena  une  considérable  augmentation  des  métaux 
monétaires  et  altéra  la  proportion,  qui  s'était  si  longtemps 
maintenue  avec  peu  de  changements,  dans  leur  production 
respective. 

Les  alluvions  aurifères  sont,  en  effet,  de  l'exploitation  la  plus 
aisée  avec  peu  de  préparatifs  et  de  capital  ;  aussi  la  pousse- 
t-on  aussi  rapidement  que  possible  de  façon  à  épuiser  en 
peu  de  temps  les  dépôts  précieux.  S'il  s'était  agi  de  mines  de 
quartz  aurifères,  comme  celles  qu'on  a  exploitées  depuis  dans 
les  mômes  pays  ou  do  mines  de  conglomérat  [banket)  comme 
celles  que  l'on  a  commencé  à  travailler  en  1887  au  Transvaal, 
il  eût  fallu  beaucoup  plus  de  temps  pour  la  mise  en  train, 
il  y  eût  eu  un  accroissement  beaucoup  moins  subit  de  la  pro- 
duction et  celle-ci  se  serait  soutenue  plus  longtemps. 

De  1831  k  1855,  d'après  les  recherches  dé  Soëtbeer,  la  pro- 
duction de  l'or  fut  en  moyenne  annuellement  de  197,515  kilo- 
grammes, représentant  une  valeur  annuelle  de  680,338,566  fr.; 
la  production  de  l'argent  dans  la  même  période  quinquennalt> 
s'accrut  un  peu,  passant  k  ime  moyenne  annuelle  de  886,115 
kilogrammes,  ce  qui  représentait  une  valeur  annuelle  de 
196,912,500  francs.  Les  proportions  comme  poids  des  deux 
métaux  dans  leur  production  totale  étaient  de  18.2  p.  100  d'or 
et  81.8  p.  100  d'argent.  La  proportion  de  l'or  avait  ainsi 
presque  triplé  relativement  à  la  période  décennale  antérieure. 
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sextuplé  relativement  à  la  période  de  1821  à  1830  et  presque 
décuplé  par  rapport  à  la  période  de  1801  à  1810. 

Cette  proportion  se  reproduisit,  même  avec  une  légère  aug- 
mentation en  faveur  de  Tor,  dans  la  période  quinquennale 
suivante  de  1856  à  1860.  La  production  moyenne  annuelle  de 
l'or  s'y  éleva  à  206,058  kilogrammes,  soit  une  valeur  an- 
nuelle de  709,754,417  francs;  la  production  de  l'argent  dans  la 
même  période  3'accrut  aussi  dans  une  certaine  proportion 
atteignant  par  année,  en  moyenne,  904,990  kilogrammes,  soit 
une  valeur  de  201,106,877  francs.  Les  proportions  respectives 
des  deux  métaux  dans  leur  production  totale  en  poids  furent 
de  i  8,5  pour  l'or  et  de  8i  .5  pour  l'argent;  c'est  la  proportion 
la  plus  forte  pour  l'or,  dont  on  ait  jamais  été  témoin  dans  les 
temps  modernes. 

Pendant  ces  dix  années  culminantes  de  la  production  auri- 
fère (1850-1860),  la  production  de  l'or  fut  de  2,017,865  kilo- 
grammes,  valant  6  milliards  950  millions  415,000  francs. 
Pendant  cette  même  décade,  la  production  de  l'argent  s'était 
élevée  au  total  do  8,955,525  kilogrammes,  ayant  une  valeur  de 
1  milliard  990  millions  096,000  francs.  La  valeur  des  deux 
métaux  produits  dans  cette  décade  atteignait  donc  8,940,511 ,000 
francs,  qui  venaient  s'ajouter  aux  50  milliards  512  millions 
existant  (sauf  les  pertes  et  le  frai  à  déduire)  en  1850  ;  ainsi  ces 
dix  années  avaient  produit  une  quantité  de  métaux  dépassant 
le  sixième  du  stock  existant,  ou  plutôt  en  atteignant  proba- 
blement le  cinquième,  à  cause  du  frai  et  des  pertes  que  ce  stock 
devait  avoir  subis  et  qui  sont  difficiles  à  évaluer. 

Dans  les  dix  années  de  la  période  suivante,  la  production  de 
l'or  continua  à  être  très  considérable,  tout  en  fléchissant  légè- 
rement; mais  celle  de  l'argent  s'accrut  beaucoup.  En  recher- 
chant les  mines  d'or,  tant  en  Australie  qu'en  Californie,  surtout 
dans  ce  dernier  pays,  on  mit  la  main  sur  d'abondants  dépôts 
d'argent,  de  sorte  que  la  production  de  ce  dernier  métal 
dépassa  bientôt  les  quantités  annuelles  les  plus  considérables 
fournies  à  la  fin  du  xvni*  siècle  et  dans  la  première  décade  du 
xix%  c'est-k-dire  du  plus  beau  temps  des  mines  de  l'Amérique 
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du  Centre  et  de  rAinérique  du  Sud.  La  production  de  lot  se 
maintenait  bien  près  de  son  point  culminant,  toujours  enviroB 
d<!'cuple  de  ce  quVllo  était  annuellement  au  xviii»  siècle,  et 
I)lus  que  vingtuple  dt^  ce  qu'on  l'avait  connue  au  xvii*.  CeUH 
donc  la  continuation  d«»  Tii^^o  d'or,  Gold  age^  malgré  le  déTe- 
loppcment  très  sensible  dans  la  production  de  l'argent. 

Pendant  la  période  quinquennale  1861  à  1865,  la  production 
de  Tor  fut,  en  moyenne  annuelle,  de  185,123  kilogrammes, 
représentant  une  valeur  de  037,645,066  francs,  ou  pour  les 
cinq  années,  une  quantité  de  925,615  kilogrammes  d'or  et  une 
valeur  de  3  milliards  188  millions  225,330  francs.  Dans  cette 
même  période  quini^uennale,  la  production  moyenne  annuelle 
do  l'argent  atteignit  1,101,1^)0  kilogrammes,  d'une  valeur  de 
2ii,()97,553  francs  ou,  pour  les  cinq  années  de  la  période, 
5,:H)5,750kilogrammesd*argentd'unevaleurdel,223,488,000fr. 
La  production  des  deux  métaux  dans  ces  cinq  années  avait 
ainsi  atteint  une  valeur  totale  de  4  milliards  411  millions 
713,000  francs.  Dans  les  quantités  en  poids  d'or  et  d^argent 
produit,  Tor  entrait  pour  14,4  p.  100  et  l'argent  pour  83,6. 
La  proportion  de  l'or  était  sensiblement  plus  faible  que  dans 
la  décade  précédente,  mais  elle  restait  triple,  quadruple  on 
sextuple  de  ce  qu'elle  avait  été  successivement  de  1545  à  1840. 

La  période  quinquennale  de  1866  à  1870  reproduit  les 
mêmes  traits  à  peu  près,  avec  une  légère  augmentation  de  la 
production  de  Tor  et  un  sensible,  quoique  encore  restreint, 
déveloi)pement  de  la  production  de  l'argent.  La  quantité 
moyenne  d'or  produit  annuellement  dans  cette  période  atteint 
101,900  kilogrammes,  valant  660  millions  988,036  francs,  et 
pour  les  cinq  années  959,500  kilogrammes,  valant  3  milliards 
30i  millions  9i0,000  francs.  D'autre  part,  la  production  de 
l'argent  fut  annuellement  dans  cette  période  de  l,339,(Mi5  kilo- 
grammes, soit  une  valeur  de  297,571,468  francs,  ou  pour  les 
cinq  années  une  quantité  de  6,695,125  kilogrammes  et  une 
valeur  de  l,i87,857,0<M)  francs.  Pour  cette  période  de  1866 à 
1870,  la  valeur  totale  de  la  producti(m  des  deux  métaux  pré- 
cieux fut  ainsi  de  4,792,797,000  francs. 
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La  proportion  du  poids  des  quantités  produites  était,  par 
rapport  à  Tensemble,  de  12,5  pour  Tor  et  87,5  pour  l'argent . 
Il  y  avait  ainsi  une  décroissance  sensible  de  la  proportion  de 
Ter  dans  le  poids  total,  mais  elle  restait  encore  presque  triple 
des  proportions  les  plus  élevées  atteintes  au  xvui*  siècle.  On 
était  ainsi  encore  dans  Tâge  d'or,  quoique  la  production  de 
Targent  fût  singulièrement  ascensionnelle  et  dépassât  de  beau- 
coup tout  ce  que  Ton  avait  vu  jusque-là. 

Si  Ton  veut  savoir  les  résultats  de  la  décade  entière  de  1861 
à  1870,  on  arrive  aux  chiffres  suivants  pour  la  production  des 
deuxmétaux : l,885,115kilogr.  d  or,  valant 6,493,165,000 francs, 
et  12,201,175  kilogrammes  d'argent,  valant  2,711,345,000  fr.; 
la  valeur  des  deux  métaux  produits  dans  cette  décade  attei- 
gnait donc  9  milliards  204,510,000  francs. 

En  réunissant  les  deux  décades  1851  à  1870,  qui  corres- 
pondent à  la  plénitude  de  Tâge  d'or,  on  a  une  production,  en 
ces  vingt  années,  de  3,902,980  kilogrammes  d'or,  valant 
13  milliards  443  millions  580,000  francs,  et  de  21,156,700  kilo- 
grammes d'argent,  valant  4  milliards  701  millions  441,000  fr. 
L'ensemble  de  la  production  des  deux  métaux  fut  ainsi,  dans 
ces  deux  décades  exceptionnelles,  de  18  milliards  145  millions 
en  chiffres  ronds. 

D'une  façon  absolue,  c'était  une  somme  infiniment  plus 
considérable  que  celle  qui  fut  produite  dans  les  108  années 
qui  suivirent  la  découverte  de  l'Amérique,  puisque  nous 
n'avons  évalué  celle-ci,  encore  en  nous  tenant  très  au-dessus 
des  chiffres  de  Jacob,  qu'à  7  milliards  674  millions  de  francs. 
Mais  le  stock  existant,  que  la  quantité  produite  est  venue 
accroître,  était  tout  autre  aux  deux  époques.  En  1492,  on 
évalue  que  ce  stock  n'était  que  de  825  à  850  millions;  l'apport 
nouveau,  en  108  années,  il  est  vrai,  vint  presque  le  décupler; 
aussi  pense-t-on  que,  malgré  l'essor  du  commerce,  de  l'indus- 
trie et  des  affaires,  la  généralité  des  prix  quintupla  dans  cette 
longue  période  de  108  années  ^ 


*  Voir  plus  haut,  pages  192  et  193. 
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En  1850,  au  contraire,  la  quantité  de  métaux  précieux  exis- 
tants, sauf  les  pertes  et  le  frai  qui  seraient  à  déduire  et  qa*ii 
est  difficile  d'estimer,  était  d'environ  50  milliards  500  mil- 
lions de  francs.  En  supposant  qu'il  fallût  en  déduire  environ 
40  p.  100  pour  le  frai  et  les  pertes  dans  cette  lon^e  période, 
ce  qui  est  énorme,  il  serait  encore  resté  une  quarantaine  de 
milliards. 

Toute  rimmense  production  des  deux  métaux  précieux  iit 
1850  à  1870,  montant  à  plus  de  18  milliards  de  francs,  n'est 
donc  pas  venue  accroître  de  moitié  la  quantité  préalablement 
existante.  D'autre  part,  il  s'est  rencontré  que  cette  période  a 
été  celle  de  la  plus  grande  expansion  du  commerce  et  de  Ii 
production,  par  l'application  de  la  vapeur  à  la  locomotion  tant 
maritime  que  terrestre,  par  la  constitution  de  la  grande  indus- 
trie, le  progrès  des  sciences  appliquées,  y  compris  Tagronomie, 
par  l'accroissement  de  la  population,  l'augmentation  considé- 
rable des  villes,  le  développement  des  contrées  neuves,  les 
Ëlats-Unis,  l'Amérique  du  Sud,   l'Australie,   par  l'essor  des 
sociétés  anonymes  et  des  valeurs  mobilières.  Il  est  résulté 
de  l'immense  accroissement  du  volume  des  transactions  qu'une 
niasse  beaucoup  plus  forte  do  monnaie  que  celle  qui  existait 
en  1850  pouvait  être  utilisée  sans  profonde  perturbation. 

Aussi  est-ce  une  question  assez  controversée  que  de  savoir 
dans  quelles  proportions  la  colossale  production  des  métaux 
précieux  a  pu  inllucr  sur  les  prix  dans  la  période  de  1830  à 
1870.  Les  prix  de  la  plupart  des  denrées  naturelles  et  les 
salaires  ont  notablement  hausse,  les  loyers  d'habitation,  en 
général,  également;  mais  on  peut  expliquer  cotte  hausse  pré- 
cisément par  un  développement  qui  accroissait  la  demande  de 
beaucoup  de  produits,  notamment  la  viande,  le  lait,  les  œufs, 
le  beurre,  les  logements  bien  situés,  ainsi  que  la  demande 
même  du  travail  humain,  sans  que  l'augmentation,  si  réelle  et 
sensibhî  qu'elle  fût,  de  ces  denrées  et  de  cette  marchandise 
correspondit  tout  à  fait  ii  ce  développement  de  la  demande. 
D'autre  part,  la  généralité  des  objets  manufacturés,  en  dehors 
des  articles  de  luxe,  dans  hi  fabrication  desquels  les  machines 
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n'intervenaient  guère,  baissait  de  prix.  Quelquefois,  comme 
pour  le  tulle,  la  gaze,  dans  des  proportions  énormes  ;  mais 
cette  baisse  provenait  de  causes  spéciales  à  ces  objets. 

Il  est  très  difficile  de  dire  quelle  fut  la  part,  dans  le  renché- 
rissement du  prix  de  beaucoup  de  denrées  en  ces  vingt  années 
(1850-1870),  de  cette  augmentation  de  près  de  moitié  de  la 
quantité  des  métaux  existant  au  début  de  la  période.  On 
s'accorde,  en  général,  et  Ton  a  raison,  à  penser  que  cette  part 
ne  fut  pas  insignifiante.  Elle  le  fut  surtout  parce  que,  dans  la 
même  période,  les  procédés  de  paiement,  Tusage  des  billets  de 
banque  à  découvert,  c'est-à-dire  dépassant  rencaisse  métal- 
lique, les  compensations,  virements  de  caisse,  clearing-houses, 
prirent  de  Textension.  Il  en  résulta  qu'il  n'y  eut  pas  besoin 
d'un  accroissement  de  la  monnaie  proportionnel  à  l'accroisse- 
ment des  affaires. 

Une  certaine  dépréciation  des  métaux  précieux  dut  donc  se 
manifester;  mais  il  est  impossible  de  l'évaluer  exactement, 
puisque  d'autres  causes  que  l'abondance  de  la  monnaie  firent 
hausser  beaucoup  de  denrées  naturelles.  Nous  pensons  qu'une 
certaine  dépréciation  des  métaux  précieux,  due  k  la  sensible 
augmentation  de  leur  stock,  se  manifesta  dans  cette  période 
de  1850  à  1870;  mais  nous  croyons  qu'elle  fut  beaucoup 
moindre  qu'on  ne  l'évalue  en  général.  On  a  été  jusqu'à  penser 
que  la  vie  avait  doublé,  c'est-à-dire  que  l'abondance  de  leur 
production  aurait  fait  perdre  aux  métaux  précieux  la  moitié  de 
leur  pouvoir  d'achat,  qu'on  eût  payé  2  francs  ce  qu'on  payait 
1  franc  auparavant.  Cette  opinion  ne  se  peut  soutenir,  d'autant 
que  le  stock  des  métaux  précieux  n'avait  même  pas  aug- 
menté dans  la  proportion  de  2  à  3,  ce  qui  mécaniquement,  en 
supposant  que  la  répartition  de  l'emploi  des  métaux  précieux 
entre  les  usages  industriels  et  les  usages  monétaires  fût  resté 
la  même,  en  admettant  aussi  une  égale  vitesse  de  la  circula- 
tion de  la  monnaie  et  un  égal  volume  des  transactions,  n'eût 
justifié  qu'une  hausse  de  50  p.  100  des  prix,  en  ce  sens  que 
l'on  eût  dû  payer  environ  3  francs  ce  qui  se  serait  payé  2  francs 
auparavant.  Mais  il  est  probable  que  cette  évaluation  est  beau- 
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coup  trop  élevée,  car  si  le  stock  des  métaux  précieux  avait 
augmenté  de  près  de  moitié,  si  la  circulation  de  la  monnaie 
était  devenue  un  peu  plus  active,  ce  qui  est  admissible,  d  aatre 
part  le  volume  et  la  fréquence  des  transactions  s^étaient,  par 
Taccroissement  môme  de  la  production  de  toutes  choses,  con- 
sidérablement développés.  L'économiste  anglais  Jevons,  qni 
écrivait  au  plus  fort  de  cette  production  aurifère,  estime 
que  la  dépréciation  de  Tor  qui  se  manifesta  à  cette  époque  fot 
de  9  à  15  p.  100  ^  Comme  la  grande  production  de  Tor  a  con- 
tinué encore  après  le  moment  où  écrivait  Jevons,  on  pourrait 
admettre  une  dépréciation  maxima  de  15  à  25  p.  100.  Dans 
ces  proportions,  qui  sont  beaucoup  moindres  que  TopinloD 
superficielle  ne  Tadmet  généralement,  il  est  permis  de  croire 
à  une  dépréciation  ;  mais  il  est  peu  vraisemblable  que  celle-d 
dépassât  ce  chiffre  d*environ  20  à  25  p.  100  au  grand  maximani, 
plutôt  15  à  20  que  25. 

Sans  doute,  si  Ton  se  fût  trouvé  dans  une  période  du  monde 
plus  stationnaire,  c'est-à-dire  qui  n*eût  pas  été  signalée  par  de 
grandes  découvertes  ou  applications  industrielles,  la  dépré- 
ciation du  pouvoir  d*achat  des  métaux  précieux,  par  suite  de 
leur  énorme  production  dans  la  période  de  1850  à  1870,  eût  été 
plus  considérable.  Elle  eût  pu  atteindre  35  à  40  p.  100. 

Si,  d'autre  part,  Tor  eût  été  avant  1850  le  seul  étalon  moné- 
taire du  monde  civilisé,  il  eût  été  possible  que  la  dépréciation 
de  ce  métal  atteignit  des  proportions  beaucoup  plus  fortes 
encore.  En  effet,  la  production  de  Tor  depuis  1493  jusqu'à 
1850  monte,  d*après  les  chiffres  que  nous  avons  fournis  pins 
haut,  à  4,752,070  kilogrammes,  soit  16,368  millions  de  francs 
en  chiffres  ronds.  En  admettant  qu'il  fallût  y  joindre  la  moitié 
environ  du  stock  de  métaux  précieux  laissé  par  Tantiquité, 
soit  425  millions  de  francs  (sur  850  environ  que  représentait 
ce  stock),  on  aurait  moins  de  16  milliards  80C)  millions  d'or; 
en  tenant  compte  des  pertes  et  du  frai  pendant  cette  longue 
période,  on  peut  admettre  qu'il  restait  tout  au  plus  13  oa 

>  A  serions  fall  in  ihe  value  of  gold  (1863). 
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14  milliards  d'or  en  1850,  tant  en  monnaie  qu'en  objets  de 
parure,  de  décoration,  etc.  La  production  de  Tor,  de  1850  à 
1870,  ayant  atteint  3,902,980  kilogrammes,  d'une  valeur  de 
13  milliards  413  millions,  la  quantité  d'or  existant  avait  été 
ainsi  accrue  d'environ  90  p.  100  en  vingt  annéeS.  On  conçoit 
qu'il  eût  pu  en  résulter  une  hausse  formidable  des  prix,  sur- 
tout si  rindustrîe  eût  été  à  peu  près  stationnaire.  Mais  cette 
double  décade  1851-1870  est  peut-être,  dans  tout  l'ensemble  de 
la  vie  de  l'humanité,  celle  où  l'industrie  s'est  montrée  le  plus 
progressive  et  où  l'extension  proportionnelle  du  commerce 
relativement  au  point  de  départ  a  été  la  plus  forte. 

D'un  autre  côté,  l'or  n'était  pas  la  seule  monnaie  du  monde 
civilisé;  l'argent,  comme  on  le  verra,  non  pas  dans  tous  les 
pays,  mais  dans  plusieurs  des  principaux  pays,  avait  un  pou- 
voir libératoire  égal  à  l'or;  il  existait  entre  les  deux  métaux, 
dans  ces  pays,  un  rapport  légal  qui,  malgré  des  fluctuations 
que  nous  étudierons,  était  maintenu  en  ce  sens  que  les  hôtels 
des  monnaies  restèrent  constamment  ouverts  à  la  frappe  des 
deux  métaux  sur  la  base  de  ce  rapport  légal.  Certains  faits< 
notamment  l'essor  de  la  production,  le  développement  de  la 
division  du  travail,  par  conséquent  des  échanges  dans  une 
mesure  plus  rapide  que  l'accroissement  de  la  production 
même  *,  l'enrichissement  général,  la  hausse  des  salaires,  des 
traitements,  le  peuplement  des  nouvelles  contrées,  les  néces- 
sités des  transports,  élargirent  le  débouché  monétaire  de  l'or, 
aux  dépens  de  l'argent.  Il  résulte  de  cet  ensemble  de  circons- 
tances que,  dans  la  recherche  de  l'influence  qu'a  pu  avoir  cet 
accroissement  de  la  production  de  l'or  dans  cette  période,  il 
ne  faut  pas  comparer  isolément  les  quantités  d'or  produites 
dans  ces  vingt  années  aux  quantités  de  ce  métal  préalablement 
existantes;  il  faut  réunir  la  production  des  deux  métaux  pré- 
cieux dans  cette  décade  et  la  comparer  à  l'ensemble  du  stock 
des  deux  métaux  précieux  préalablement  existants. 

On  saisit  ainsi  les  causes  qui  ont  fait  que  l'énorme  accrois- 

1  Voir  tome  1"  de  cet  ouvrage,  pages  166  à  169. 
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sèment  de  la  production  de  Ter  de  1851  à  1870  n  a  amené, 
autant  qu'on  en  peut  juger,  qu'une  assez  faible  dépréciation 
de  ce  métal  dans  celte  période,  dépréciation  infiniment 
moindre  que  celle  causée  au  xvi®  siècle  par  une  production 
des  métaux*précieux,  surtout  de  Targent,  qui,  en  proportion 
des  stocks  préalablement  existants,  était  bien  autrement  con- 
sidérable. 

Ainsi,  une  dépréciation  de  15  à  âO  p.  100  environ  du  pouvoir 
d'achat  de  For,  dans  la  période  de  1850  k  1870,  du  fail,i^ 
moins,  de  Vahondnnc*?  de  production  de  ce  métal,  voilà  ce  que 
Ton  peut  admettre.  Si  nombre  de  marchandises,  comme  h 
viande,  le  beurre,  les  œufs,  la  volaille^  les  logements  bien 
placés,  etc.,  ont  pu  hausser  sensiblement  plus  dans  cette 
période,  cela  tient  h  des  causes  qui  leur  sont  propres,  c'est- 
à-dire  à  ce  que  ces  marchandises  étaient  beaucoup  pins 
demandées  qu'aui)aravant  grâce  à  l'enrichissement  de  la 
société,  et  que  Taccroissement  de  l'oflre  n'avait  pas  suivi  exa^ 
tement  celui  de  la  demande.  Par  contre,  nombre  de  marchan- 
dises dans  la  môme  période  ont  peu  haussé  ou  même  ont  baissé. 

A  partir  de  1871,  la  grande  période  de  Tâge  d'or,  inaugurée 
en  1851,  continue  on  salfaiblissant  très  légèrement,  mais, 
d'autre  part,  on  commence  à  entrer  dans  un  nouvel  âge 
d'argent.  De  1871  ;i  1875,  toujours  d'après  Soëtbeer,  la  pro- 
duction annuelle  de  lor  fut  en  moyenne  de  170,675  ki- 
logrammes ,  inférieure  d'environ  25,000  kilogrammes  à 
la  moyenne  annuelle  de  la  double  décade  1851-70.  Ce* 
170,675  kilogrammes  représentaient,  toutefois,  encore  une 
production  énorme  qui  valait  587,873,000  francs.  Mais  dans  le 
môme  temps  la  production  de  Targent  s'était  considérablement 
accrue.  Soëtbeer  révalue  à  1,969,425  kilogrammes  annuellement 
dans  ce  laps  de  cinq  années  (1871-75),  soit  437,615,000  fr.  eu 
chiffres  ronds  par  an.  Pour  la  période  quinquennale,  cette  pro- 
duction représente  853,375  kilogrammes  d'or,  ayant  une  valeur 
de  2  milliards  939  millions  365,000  francs,  et  9,847,125  kilo- 
grammes d'argent  ayant  une  valeur  de  2  milliards  188  millions 
228,000  francs,  ensemble  5  milliards  127  millions  593,000  fr. 
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La  proportion  de  la  production  en  poids  de  chacun  des 
deux  métaux  dans  la  production  en  poids  de  Tensemble  était 
de  8  p.  100  pour  Tor  et  de  92  p.  100  pour  l'argent. 

Dans  la  période  quinquennale  suivante  la  môme  impulsion 
se  poursuit  avec  cette  différence  que  la  production  de  Tor 
reprend  très  légèrement;  celle  de  l'argent  continue  à  se  déve- 
lopper dans  des  proportions  énormes  :  la  moyenne  annuelle 
de  l'extraction  de  Tor  dans  ces  cinq  années  1876-1880  est, 
d'après  Soëtbeer,  de  172,800  kilogrammes  ou  595,199,200  fr.; 
l'extraction  annuelle  de  l'argent  était  montée  à  2,450»252  kilo- 
grammes, qui,  au  taux  des  tarifs  de  l'Union  Latine,  représen- 
taient une  valeur  de  544  millions  495,000  francs.  La  production 
annuelle  de  l'argent  était  arrivée  à  être  presque  triple  des  chif- 
fres les  plus  élevés  atteints  avant  le  milieu  du  xix*  siècle,  soit 
879,060  kilogrammes,  moyenne  annuelle  pour  la  double  décade 
de  1781  à  1800,  et  894,150  kilogrammes,  moyenne  annuelle  de 
1800  à  1810.  Pour  toute  la  période  quinquennale  1875-1880  Ja 
production  de  l'or  atteignait  864,000  kilogrammes  et  une 
valeur  de  2  milliards  975  millions  996,000  francs;  celle  de 
l'argent  montait  à  12,251,260  kilogrammes  et  à  une  valeur 
monétaire  de  2  milliards  722,475,000  francs.  La  valeur  moné- 
taire des  deux  métaux  produits  était  ainsi  pour  les  cinq 
années  (1875-1880)  de  5  milliards  698  millions  de  francs. 
Jamais  encore,  môme  aux  plus  beaux  temps  de  la  production 
de  l'or,  l'on  n'avait  produit  en  cinq  ans  une  telle  valeur  moné- 
taire des  deux  métaux  précieux  réunis.  C'était  Tâge  d'argent 
qui  recommençait,  non  pas  tant  par  la  diminution  de  la  pro- 
duction de  l'or,  laquelle  n'avait,  en  effet,  que  peu  faibli,  que 
par  l'énorme  développement  de  l'extraction  de  l'autre  métal. 
Le  rapport  de  la  production  en  poids  de  chacun  des  deux 
métaux  dans  la  production  en  poids  de  l'ensemble  était  de 
6.6  pour  l'or  et  93.4  pour  l'argent.  L'or  occupait,  toutefois, 
encore  dans  la  production  des  deux  métaux  réunis  une  part 
beaucoup  plus  importante  qu'à  un  moment  quelconque 
depuis  1545  jusqu'en  1840. 

Si  l'on  considère  toute  la  période  décennale  1871-1880,  on 
III.  '  14 
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trouve  que  la  production  de  Tor  s'y  est  élevée  à  1,717,315  kilo- 
grammes, ayant  une  valeur  de  5  milliards  913  millions 
361,000  francs,  et  la  production  de  l'argent  à  22,098,385  kilo- 
grammes, valant,  d'après  le  tarif  monétaire,  4,910,703,000  fr., 
soit  ensemble  une  valeur  do  10  milliards  826  millions  de  francs. 
En  ajoutant  cette  somme  aux  18  milliards  145  millions  en 
chiffres  ronds  produits  de  1851  à  1870,  on  a^  pour  les  trente 
années  de  1851  k  1880,  une  production  de  28  milliards  971  mil- 
lions en  chiffres  ronds,  venant  s'ajouter  aux  49  milliards 
662  millions  qui  avaient  été  produits  de  1493  à  1850  et  aux 
850  millions  réputés  existants  en  1492;  on  a  ainsi  une  masse 
de  métaux  précieux  de  79  milliards  483  millions,  dont  il  fau- 
drait déduire  le  frai  et  les  pertes.  En  s'en  tenant,  comme 
nous  l'avons  fait  plus  haut  à  un  chiffre  de  45  milliards  environ 
en  1850,  pour  tenir  compte  d'une  façon  toute  conjecturale 
du  frai  et  des  pertes  depuis  Tan  1493,  les  trente  années  de  la 
période  1851  à  1880  y  ayant  ajouté  28  milliards  971  millions, 
ce  serait  presque  des  deux  tiers  que  se  serait  accru  en  ces 
trente  années  le  stock  de  métaux  précieux  du  monde. 

Les  années  qui  suivent  immédiatement  1880  témoignent 
d'une  diminution  assez  sensible  de  la  production  de  l'or  qui  con- 
tinue, néanmoins,  à  demeurer  soit  7,  soit  8,  soit  môme  10  fois 
supérieure  k  ce  qu'elle  avait  été  jusqu'en  1810;  mais,  d'autre 
part,  la  production  de  l'argent  prend  des  proportions  colos- 
sales. En  1881,  la  production  de  l'or  est  de  157,900  kilo- 
grammes, eu  1882  de  146,900,  ou  1883  de*  143,940,  ce  qui 
correspond  à  une  valeur  do  544  millions,  506  millions  et  demi 
et  494  millions  et  demi  de  francs  respectivement.  Dans  les 
mômes  trois  années,  la  production  de  l'argent  fut  de 
2,59-2,639  kilogrammes  en  1881,  2,769,065  en  1882  et 
2,895,520  en  1883,  ce  qui  représente  une  valeur  monétaire 
de  576  millions  de  francs,  615  millions  et  demi  et  643  millions 
et  demi  de  francs  respoctivcment.  En  ces  trois  annéos  (1881- 
1883),  il  y  avait  eu  ainsi  une  production  de  1,545,658,000  fr. 
d'or  et  de  1,835  millions  do  francs  d'argent  en  chiffres  ronds, 
en  comptant  ce  dernier  k  la  valeur  monétaire  adoptée  par 
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rUnion  Latine,  soit  au  rapport  de  1  gramme  d'or  contre 
15  1/2  grammes  d'argent.  La  valeur  des  deux  métaux  réunis 
montait  dans  cette  période  triennale  à  3  milliards  380  millions 
de  francs.  On  remarque  que  la  valeur  de  Targent  en  la  calcu- 
lant toujours  d'après  le  tarif  monétaire,  dépassait  sensible- 
ment celle  de  l'or  dans  cette  période.  La  proportion  de  chacun 
des  deux  métaux  en  poids  dans  la  production  totale  était 
de  5.7  p.  100  d'or  et  94.3  d'argent  en  1881,  5  p.  100  d'or  et 
95  p.  100  d'argent  en  1882,  enfin  4,7  p.  100  d'or  et  95,3  p.  100 
d'argent  en  1883.  On  était  revenu  ainsi  approximativement 
aux  proportions  de  la  période  de  1721  à  1760,  beaucoup  moins 
par  la  baisse  de  la  production  de  l'or  qui  n'avait  pas  fléchi 
d'un  tiers  relativement  à  la  période  quinquennale  la  plus  pro- 
ductive (1856-1860)  où  elle  était  en  moyenne  de  206,058  kilo- 
grammes annuellement,  que  par  l'énorme  développement  de 
la  production  de  l'argent  qui  avait  plus  que  triplé  depuis  le 
commencement  du  siècle. 

L'année  1883,  à  laquelle  nous  nous  sommes  arrêté,  marque 
le  point  le  plus  faible  de  la  production  de  l'or  depuis  1850. 
Dans  les  contestations  qui  se  sont  souvent  élevées  depuis  vingt 
ans  au  sujet  de  ce  métal,  nous  avons  constamment  écrit,  dans 
notre  journal  l'Économiste  Français ^  que,  au  fur  et  à  mesure 
que  l'Afrique  deviendrait  plus  explorée  et  plus  exploitée, 
l'Asie  également,  la  production  de  l'or  augmenterait  dans  des 
proportions  sensibles,  si  bien  que  non  seulement  la  produc- 
tion des  mines  épuisées  se  retrouverait  dans  les  mines  nou- 
velles, mais  qu'il  y  aurait  même  un  accroissement.  Nous  ajou- 
tions que,  quant  à  l'argent,  entassé  par  la  nature  en  dépôts 
excessivement  abondants  dans  diverses  régions,  notamment 
dans  toute  Timmense  chaîne  qui  longe  d'une  extrémité  à 
l'autre  la  côte  occidentale  des  deux  Amériques,  sa  production 
deviendrait  rapidement  énorme. 

Cette  double  prévision,  facile  à  faire  par  tout  esprit  impar- 
tial et  un  peu  au  courant  de  la  géographie,  de  l'histoire  et  de  la 
minéralogie,  s'est  complètement  vérifiée.  La  production  de 
l'or  s'est  sensiblement  accrue  depuis  1884,  notamment  depuis 
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1888  et  1889,  par  Tapport  notamment  des  mines  d'or  du  Trans- 
vaal.  Quant  à  la  production  de  Targent,  elle  est  devenue  colos- 
sale, et  aucun  événement  contraire,  ni  la  fermeture  des  hôtels  de 
monnaie  de  beaucoup  de  pays,  ni  la  dépréciation  de  la  valeur 
des  lingots,  n'a  pu  jusqu'au  moment  où  nous  écrivons 
(décembre  1894)  en  empêcher  le  progrès. 

Les  recherches  de  Soëtbeer  s*arrétant  à  Tannée  1883,  nous 
allons  donner,  à  partir  de  1884,  les  chiffres  de  la  production 
de  Tor  et  de  Targcnt,  d'après  les  statistiques  américaines 
(Reports  of  ihe  director  of  ihe  Mini)  qui  peuvent  être  consi- 
dérées comme  les  plus  exactes.  Ces  statistiques,  toutefois,  ne 
donnent  que  Tévaluation  en  monnaie  de  la  production  de  Tor 
et  non  le  poids.  Pour  Targent  elles  donnent  le  poids  en  onces 
troy  et  la  valeur  monétaire,  non  plus  d'après  la  valeur  de  1  à 
15  1/2,  mais  d'après  celle  de  1  à  16,  qui  est  le  rapport  légal 
américain.  Pour  que  le  tableau  soit  comparable  avec  les  don- 
nées des  autres  périodes,  nous  relèverons  donc  de  3.20  p.  100 
l'évaluation  monétaire  de  l'argent  qui  résulterait  des  relevés 
du  directeur  de  la  monnaie  de  Washington.  Nous  traduirons 
les  dollars  en  francs,  au  taux  de  5  fr.  181  :  quant  à  l'once,  elle 
représente  un  poids  de  31.1  grammes. 


Valeur 
de  la  produclioD 
Année.  de  l'or. 


Production  de  l'argent 
en  poids.  en  valeur 


montitaire  (rappoi 
de  1  à  là  1/ii 


Franos.  Oucen  »lp  trov.  Franc*. 

1884 526,900,000  81,597,000  564,000,000 

1885 501,700,000  91,652,000  633,600,000 

1886 549,200,000  93,276,000  644,900,000 

1887 547,700,000  90,124,000  664,600,0o0 

1888 570,500,000  108,827,000  752,400,000 

1889 039,800,000  125,420,000  866,900,000 

1890 587,100,000  133,212,000  921,000,000 

1891 624,400,000  144,426,000  999,000,000 

1892 077,800,000  152,061,800  1,051,300,000 


5,285,100,000  *     1 ,026,595,800        7,097,700,000 
1893 789,035,000  ?  1 ,000,000,000  ? 

6,074,735,000  8,097,700,000 

*  Ces  chiffres,  jusqu'à  1892  inclusivement,  sont  ceux  qui  résultent  def 
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Le  relèvement  de  la  production  de  Tor  est  très  sensible; 
Tannée  1893  a  produit  789  millions  de  francs,  d'après  l'évalua- 
tion la  plus  basse.  En  joignant  cette  année  1893  aux  neuf  pré- 
statistiques de  M.  Leech,  directeur  de  la  Monnaie  des  États-Unis.  Ils 
ont  été  adoptés  par  M.  de  Foville,  dont  on  connaît  la  compétence  en  ces 
matières  et  qui  est  aujourd'hui  directeur  de  la  Monnaie  en  France.  (Voir 
dans  VÊconomisle  Français  du  15  avril  1893,  pages  453  et  suivantes,  Tar- 
ticle  intitulé  V Argent  et  l'Or).  Le  chiffre  de  1893  est  aussi  tiré  pour  Tor  des 
statistiques  américaines  reproduites  par  le  Bulletin  de  statistique  (mai 
1894,  page  550)  ;  pour  Targent,  le  chifbre  de  1893  est  simplement  conjec- 
tural, mais  vraisemblable. 

Nous  devons  dire  qne  d'autres  relevés  ont  été  faits  qui  différent  un  peu 
de  ceux  que  nous  avons  reproduits  dans  le  texte.  Ainsi,  dans  sa  Revue 
Financière,  le  Journal  des  Débats  (numéro  du  23  décembre  1893,  édition 
du  matin),  a  publié,  sans  en  indiquer  la  source,  les  évaluations  suivantes 
qui  ont  été  ensuite  reproduites  dans  toute  la  presse  française  : 

Pkoductioji  db  L'oa 

Année.  Kilogr.  Valeur  en  franca. 

1888 135.487  450.^5,000 

1884 148,6ei  .  477,870,000 

1885 156.109        518,750.000 

1886 154,002        511,770.000 

1887 144,862        481.375.000 

1888.... 155,176         515,649.600 

1889 175,079         581.788.750 

1890 173,615         677.022,805 

1891 184,701         618.762.985 

1892 211,499        702,812,650 

1.634.192       5.480.526,790 

Ces  chiffres  sont,  en  général,  inférieurs  à  ceux  des  statistiques  de 
M.  Leech,  directeur  de  la  monnaie  des  États-Unis;  pour  1887,  par  exemple, 
M.  Leech  (voir  Report  of  the  Director  of  the  Mint,  1890,  page  85),  indique 
une  production  de  105,775,000  dollars.  Ils  sont  aussi  très  inférieurs  à 
ceux  qu*a  fournis  Soëtbeer  pour  Tannée  1883,  date  k  laquelle  s*arrète 
le  travail  {Materialien ,  etc.)  du  savant  spécialiste  allemand.  Celui-ci 
donne,  en  effet,  143,940  kilogrammes  comme  production  de  Tannée  1883, 
au  lieu  de  135,487  du  tableau  ci-dessus. 

Ajoutons  que  dans  ce  tableau,  le  kilogramme  d*or  n*est  calculé  qu'à 
une  valeur  de  3,323  francs,  ce  qui  est  manifestement  trop  faible  pour 
Tor  fin.  Soëtbeer  calcule  cette  valeur  à  2,790  marks,  et  M.  de  Fo ville 
à  3,444  fr.  44.,  deux  évaluations  qui  concordent.'  Celle  da  tableau  ci-dessus 
est  donc  trop  faible  d*environ  120  francs  par  kilogramme,  soit  de  prés  de 
200  millions  pour  Tensemble. 

Enfin,  le  nouveau  directeur  de  la  monnaie  des  États-Unis,  M.  Preston 
(Report  of  the  director  of  the  Mint  for  the  calendar  year  i893,  page  57), 
fournit  des  chiffres  un  peu  différents  de  ceux  de  son  prédécesseur, 
M.  Leech  :  la  production  de  Tor  notamment  y  est  portée,  pour  Tannée 
1892,  à  146,298,000  de  dollars  ou  757,823,640  francs,  et  celle  de  Tannée  1893 
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cédentes,  on  arrive  à  une  production  totale  d'or  pour  la  période 
décennale  (1884-1893)  de  6  milliards  74  millions  de  francs  en 
chiffres  ronds,  quantité  qui,  tout  en  étant  inférieure  aux  im- 
menses productions  de  1850  k  1860  et  de  1860  à  1870,  ne  s'en 
écarte,  cependant,  que  de  30  p.  100  environ.  Quant  à  la  produc- 
tion de  Tannée  1893,  elle  est  arrivée  à  dépasser  la  moyenne 
des  années  1850  à  1870.  Avec  Taugmentation  que  Ton  attend 
des  mines  d'or  du  Transvaal,  des  autres  régions  de  l'Afrique  du 
Sud,  de  l'Australie  de  l'Ouest,  etc.,  il  paraît  probable  que, 
désormais  et  pendant  assez  longtemps,  la  production  de  l'or 
excédera  sensiblement  le  niveau  moyen  de  l'exceptionnelle 
période  1850-1860;  il  n'y  aurait  rien  d'étonnant  à  ce  qu'elle 
dépassât  1  milliard  et  peut-être  1,200  millions  par  année. 

En  ce  qui  concerne  l'argent,  on  peut  admettre  que  la  pro- 
duction de  l'année  1893  n'aura  été  que  de  peu  inférieure  à 
celle  de  l'année  1892*  Ainsi,  on  peut  évaluer  la  production  de 
l'argent,  d'après  le  tarif  monétaire  de  l'Union  Latine  (rapport 
de  1  à  15 1/2  avec  l'or),  à  une  somme  de  8  milliards  100  millions 
de  francs  en  chiffres  ronds  pour  la  période  décennale  1884- 
1893.  La  production  de  l'argent  est  graduellement  arrivée, 
malgré  la  dépréciation  du  métal,  qui  perdait  en  lingots  en 
1892  environ  le  tiers  de  sa  valeur*,  à  atteindre  1  milliard 
50  millions  de  francs  annuellement  de  valeur  monétaire  de 
l'Union  Latine,  soit  près  du  double  de  la  production  de  1880 
et  quatre  fois  et  demie  ce  qu'elle  était  aux  plus  beaux  temps 
de  la  production  des  anciennes  mines  du  Mexique  et  du  Pérou; 

à  155,522,000  dollars  ou  805.603,000  francs;  cofin  la  production  de  Targent 
en  1893  est  évaluée  par  M.  Preston  à  161,162,000  onces  ou  208,371,000 
dollars,  soit  1  milliard  79  millions  de  francs.  Toutes  ces  divergences  prou- 
vent rrmpossibiiité  de  statistiques  absolument  exactes  sur  la  production 
dés  métaux  précieux.  Il  faut  se  contenter  de  données  approximatives. 

*  En  décembre  1893,  à  la  suite  de  la  fermeture  des  hôtels  de  Monnaie 
de  rinde  et  de  rabolitlon  des  lois  sur  le  monnayage  de  l'argent  aux  États- 
Unis,  ce  métal  perdait  46  à  47  p.  100  de  la  valeur  que  lui  attribuent 
les  tarifs  monétaires  de  TUnion  Latine,  et  en  décembre  1894  la  perle  est 
d'environ  55  p.  100,  l'argent  ne  valant  à  Londres  que  28  à  29  pence;  mais 
c'est  à  peine  si  jusqu'ici  cette  colossale  dépréciation  a  eu  quelque  effet 
visible  sur  la  production. 
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elle  dépassait,  en  1892, 4  millions  1/2  de  kilogrammes  contre 
879,000  et  894,000  kilogrammes  qui  avaient  été  les  moyennes 
les  plus  élevées  autrefois,  celles  des  périodes  1781-1800  et 
1801-1810. 

11  est  intéressant  de  présenter  un  tableau  succinct  de  la  pro- 
duction de  l'or  et  de  l'argent  depuis  la  découverte  de  l'Amé- 
rique, en  divisant  ce  long  espace  en  périodes  diverses  suivant 
que  prédominait  en  valeur  la  production  de  l'un  ou  de  l'autre 
métal.  Nous  le  faisons  d'après  les  éléments  indiqués  ci-dessus, 
l'or  fin  étant  toujours  compté  à  3,444  fr.  44  le  kilogramme  et 
l'argent  fin  à  222  fr.  20. 

PRODUCTION  DES  METAUX  PRÉCIEUX 

^___^^   Or Argent 

Quantités.          Valeur  Quantités.            Valeur            Valeur 

monétaire.  monétaire,      monétaire 

Années                                      et  des  deux 

on  périodes                           commerciale.  métaux 

d'années.  réunis. 

Première  période  de  la  prédominance  de  2' or. 
Kilogr.         MUIien  de  fr.  Kilogr.  Milliers  de  fr.     Miliicrf)  de  fr 


U9Sài5U 

334,240 

1,151,269          3,480,800 
d'argent,  grande  prédominance 

773,503 
de  ce  métal. 

1,924,772 

Premier  âge 

1S4Sà1560 

136  J  60 

468,995 

4,985,600 

1,107,900 

1,576,895 

1561  à  1600 

284,400 

979,599 

14,368,000 

3,192,857 

4,172,456 

1601  à  1700 

912,300 

3,142,363 

37,234,000 

8,274,139 

11,416,502 

1701  à  1800 

1,900,100 

6,544,780 

57,034,900 

12,674,296 

19,219,076 

1801  à  1840 

637,280 

2,195,073 

24,919,300 

5,537,567 

7,732,640 

Total  pour  la  période  de  : 

1545  à  1840 

3,870,240 

13,330,810 

138,541,800 

30,786,759 

44,117,569 

Total  pour  la  période  de  : 
U93à1840      4,204,480      14,482,079      142,022,600      31,560,262      46,042,341 

Période  de  transition  entre  la  prédominance  de  la  production  de  l'argent 
et  la  prédominance  de  la  production  de  l'or. 

1841  à  1850         547,590        1,886,141  7,804,150        1,734,238        3,620,379 


Total  de  : 
1498à1850      4,752,070      16,368,220      149,826,750      33,294,500      49,662,720 
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Deuœième  §t  grande  période  de  la  prédùminanee  de  Yor  : 

iS51à1S55         987,575  3,401,643  4,430,575  984,562  4,386,205 

i8S6à1S$0  1,030,290  .  3,548,772  4,524,950  1,005,5^4  4,554.306 

186/à1865         925,615  3,188,225  5,505,750  1,223,488  4,411,713 

1866ài870        959,500  3,304,940  6,695,425  1,487,857  4,792,797 

Total  pour  ta  période  de  : 
i851à1870      3,902.980        13,443,580      21,156,700        4,701,441      18,145,021 

Total  de  la  production  de  : 
U9Sà1870      8,655,050      29,811,800      170,983,450      37,995,941      67,807,741 

Période  d'énorme  recrudescence  de  la  production  de  l'argent 
et  de  léger  affaiblietement  de  la  production  de  Vor. 

i87ià1875         853,375        2,939,365  9,847,125        2,188,228        5,127,593 

1876  à  1880         864,000        2,975,996        12,251,260        2,722,475        5,698,471 
1881à188S         448,740        1,545,658  8,257,224        1,834,921        3,380,579 

^■^■■^^^l^i^^^i^iB         ^^^^l^m^^Ê^mmm^l^        ^B^i^^BB^BM^i^aaB  ap^BBnaBB^m^Baa^         ^^•^^•^mmm^i^—m^ 

Total  de  la  période  de  : 
l871à188S      2,166.115        7,46^019        30,355,609        6,745,624      14,206,643 

Total  général  de  : 
U9Sà188S    10,821,165      37,272,819      201,339,059      44,741,566      82,014,384 

^^^^^■^^^^1^^^^^^^^^^^  ^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^^_        ^^^^^^^^^^^^^m^i^^^^^^^^^  m^^^^^^^^^^^^a^i^^^i^m^m^        ^m^^mm^^^^^^^^m^^^a^^ 

Nouvel  âge  émargent,  période  de  eeneible  relèvement  de  la  production  de  Vor 
et  de  développement  coloesal  de  la  production  de  l'argent  : 


1884 

n 

526,900 

» 

564,000 

1,090,900 

1885 

u 

561,700 

» 

633,600 

1,195,300 

1886 

M 

549,200 

m 

644,900 

1,194,100 

1887 

» 

547,700 

n 

664,600 

1,212,300 

1888 

» 

570,500 

» 

752,400 

1,322,900 

1889 

» 

639,800 

» 

866,900 

1,506,700 

1890 

M 

587,100 

» 

921,000 

1,508,100 

1891 

m 

624,400 

n 

999,000 

1,623,400 

1899 

0 

677,800 

» 

1,051,000 

1,728.800 

189S 

m 

789,600  (?) 

n 

1,000,000  (?) 

1,789,600 

Total  pour  la  période  de  : 
1884  à  1893      1,763,745        6,074,700        36,441,495        8.097,400      14,172,100 

^a^^^m^^^^mmm^Ê^mmmÊi^Ê^  •■■^i^M^BM^MBH^^^^Hi^  «^im^mmhbv^^^^^^b^b*  ^p^h^h^k^^b^^m^m^i^hhm  ^Ê^ma^^m^m^m^Êm^mmm 

Total  de  la  période  de  : 
149Sà1893    12,584,910      43,317,519       237,780.554      52,838,966      96,186,484 


s 


Ainsi,  plus  de  96  milliards  d'or  et  d'argent,  dont  plus  de 
43  milliards  d'or  et  prés  de  53  milliards  d'argent,  ont  été  pro- 
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duits  dans  la  civilisation  occidentale  de  1493  à  1893  inclusive- 
ment pendant  presque  exactement  quatre  siècles.  Joints  aux 
825  ou  850  millions  de  ces  métaux  précieux,  qui  sont  supposés 
avoir  existé  en  Europe  lors  de  la  découverte  de  l'Amérique, 
cela  fait  une  somme  dépassant  un  peu  97  milliards.  Que 
reste-t-il  de  cette  somme  à  Tétat  de  monnaie?  Pour  répondre  à 
cette  question,  il  faudrait  être  édifié  sur  les  points  suivants  : 
1**  quelle  a  été  la  quotité  des  pertes  et  du  frai;  ^'^  dans  quelles 
proportions  le  stock  de  métaux  précieux  des  nations  occiden- 
tales a-t-il  été  accru  ou  diminué  par  les  relations  avec  les  peuples 
d'une  autre  civilisation;  3°  quelle  est  la  quotité  de  métaux  pré- 
cieux qui  a  été  absorbée  par  les  arts  divers.  L'on  est  dépourvu  de 
constatations  précises  sur  ces  trois  points;  sur  le  premier,  les 
données  manquent  d'une  manière  absolue  ;  sur  le  second,  les 
tableaux  du  mouvement  des  importations  et  des  exportations 
de  métaux  précieux  entre  les  contrées  de  notre  civilisation  et 
celles  d'autres  civilisations  sont  nécessairement  incomplets  ; 
«ur  le  troisième  point,  les  droits  de  marque  qui  existent  sur 
les  objets  d'or  et  d'argent  dans  certains  pays  donnent  des 
indications;  mais,  comme  il  y  a  des  refontes  de  vieilles 
matières,  qu'il  peut  y  avoir,  en  outre,  des  fraudes  et  qu'enfin 
ces  droits  de  marque  n'existent  pas  dans  toutes  les  contrées 
civilisées,  il  y  a  là  aussi  une  part  d'incertitude.  Néanmoins,  à 
titre  de  conjecture  plausible,  nous  avons  fourni  plus  haut, 
d'après  Sot'Hbeer,  quelques  chiffres  sur  les  emplois  industriels 
de  l'or  et  de  l'argenté 

Les  tableaux  de  la  frappe  des  monnaies  qui,  au  moins  pour 
les  trois  derniers  siècles  dans  les  pays  civilisés,  se  prêtent  à 
des  investigations  assez  exactes,  peuvent  établir  les  quantités 
de  monnaies  qui  ont  été  créées,  mais  non  pas  absolument 
celles  qui  subsistent;  car,  s'il  est  possible  de  tenir  compte  des 
refontes  et  d'avoir  ainsi  le  résultat  net  de  la  frappe,  il  est 
impossible  de  savoir  combien  de  pièces  de  monnaie  ont  dis- 
paru par  les  pertes  de  toute  nature,  accidents  divers,  nau- 

1  Voir  pages  160-162,  dans  ce  volume. 
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frages,  trésors  non  retrouvés,  etc.,  ni  les  pièces  qui  ont  été 
fondues  par  les  particuliers,  marchands  d'or,  banquiers,  parce 
que,  à  un  certain  moment,  il  était  plus  avantageux  d'avoir  de 
Tor  sous  la  forme  de  lingots  que  sous  la  forme  de  monnaie, 
circonstance  qui  peut  se  présenter  très  souvent  et  que, 
notamment  Texistence  du  double  étalon  dans  certains  pays^ 
ainsi  qu'on  le  verra  plus  loin,  a  rendue  assez  fréquente. 

C'est  donc  d'une  façon  toute  empirique  que  la  direction  de 
la  monnaie  des  Ëtats-Unis  évaluait,  en  1893,  à  un  peu  plus  de 
39  milliards  la  quantité  monétaire  d'or  et  d'argent  existant, 
non  seulement  en  Europe  et  en  Amérique,  mais  dans  les  pays 
d'Asie,  en  Océanie  et  en  Afrique,  à  savoir  19  milliards  543  mil- 
lions d'or  et  19  milliards  652  millions  d'argents  Ainsi,  sur  les 
97  milliards  que  le  monde  a  eus  à  sa  disposition  depuis  le 
XV"  siècle,  41  p,  iOO  seulement  subsisteraient  sous  la  forme 
monétaire.  Quelle  est  la  quantité  qui  en  subsiste  sous  la  forme 
d'objets  de  parure,  d'ameublement,  de  décoration  ou  de 
matières  incorporées  à  des  articles  divers  d'industrie  ?  Nul  ne 
le  sait.  Peut-être  autant,  c'est-à-dire  une  quarantaine  de  mil- 
liards; probablement,  toutefois,  une  quantité  moindre,  suppo- 
sons 35  milliards,  car  une  partie  de  l'or  et  de  l'argent  con- 
sacrés aux  usages  industriels  n'a  qu'une  durée  limitée,  tout 
ce  qui  sert  à  l'argenture  et  à  la  dorure  par  exemple,  nous  ne 
parlons  pas  de  la  denture*;  d'un  autre  côté,  les  emplois  pour 
la  parure,  l'ornement,  l'ameublement,  comportent  quelquefois 
des  parcelles  d'argent  ou  d'or  si  faibles,  que  la  perte  en  est 
aisée. 

Ainsi  une  quarantaine  de  milliards  servant  de  monnaie,  envi- 
ron 35  milliards  sous  la  forme  d'articles  de  parure,  d'ameuble- 
ment, de  décoration,  enfin  22  à  23  milliards  disparus  par  l'usure 
et  les  pertes  de  toutes  sortes',  voilà  une  répartition   assez 

'  Voir  le  Journal  des  Débats  du  31  décembre  1893,  édition  du  matin. 

*  Voir  à  titre  de  curiosité  pour  l'emploi  de  Tor  dans  l'art  dentaire  aux 
États-Unis,  plus  haut,  page  162. 

'  L'évaluation  à  22  ou  23  milliards  des  pertes  est  très  large,  car  sur  les 
97  milliards  ci-dessus,  57  ont  été  produits  dans  le  seul  xix*  siècle. 
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Yraisemblable,  quoique  purement  conjecturale,  surtout  en  ce 
qui  concerne  les  deux  derniers  points,  des  96  milliards  d'or 
et  d'argent  que  le  monde  a  eus  à  sa  disposition  depuis  le 
XV*  siècle. 

On  remarquera  que  la  Direction  de  la  monnaie  des  États- 
Unis  évalue  presque  strictement  à  la  même  somme  les  quan- 
tités d'argent  et  celles  d'or  monnayés  existant  actuellement 
dans  le  monde,  soit  19,652  millions  de  monnaies  d'argent  et 
19,543  millions  de  monnaies  d'or,  quoique  les  quantités 
d'argent  produites  de  1493  à  1893  dépassent  de  près  de  10 
milliards  celles  d'or  ;  la  production  de  l'argent  pendant  ces 
quatre  siècles  représentant,  d'après  le  tarif  monétaire  de 
rUnion  Latine,  52  milliards  838  millions,  contre  43  milliards 
347  millions  de  production  d'or. 

ÉNORME  ET  CROISSANTE  ABONDANCE  DE  LA  MONNAIE  DANS  LE  COU- 
RANT DE  LA  civiusATiON  MODERNE.  —  Les  tableaux  qui  précèdent 
(pages  215-216)  permettent  de  se  rendre  compte  de  l'énorme 
abondance  des  métaux  précieux  et,  par  conséquent,  de  la  mon- 
naie qui  est  échue  sans  interruption  au  monde  moderne. 

Les  quantités  de  métaux  précieux  produits  dans  chacun  des 
quatre  derniers  siècles  ont  été  plus  grandes  que  dans  chaque 
siècle  immédiatement  précédent.  Les  7  milliards  674  millions 
produits  de  1493  à  1600,  venant  plus  qu'octupler  la  quantité 
des  métaux  précieux  qui  existaient  eu  1492  (825  à  850  millions 
par  évaluation),  ont  produit,  malgré  le  développement  de  la 
richesse  et  des  transactions,  un  affaiblissement  de  la  valeur 
monétaire,  dans  la  proportion  des  quatre  cinquièmes  ou  des 
cinq  sixièmes,  plutôt  des  quatre  cinquièmes,  ainsi  qu'on  l'a 
vu  ci-dessus  (pages  192-195). 

Tandis  que  les  108  années  de  1493  à  1600  avaient  produit 
7  milliards  674  millions  de  métaux  préciaux,  le  xvii*  siècle  en 
produisit,  à  lui  seul,  11  milliards  416  millions,  ce  qui  augmenta 
d'environ  130  à  140  p.  100  la  quantité  existante,  en  ne  tenant 
pas  compte  des  pertes,  difïicilesà  évaluer.  Le  xviii*  siècle  four- 
nit 19  milliards  219  millions,  soit  75  p.  100  environ  de  plus  que 
le  xvn"  siècle,  et  vint,  lui  aussi,  presque  doubler  la  quantité 
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existante.  Enfin,  îe  xix*  sièclejusqu'àTheureoù  nous  écrivons 
(1894)  a  produit,  à  lui  seul,  57  milliards  876  millions  de  métaux 
précieux,  en  calculant  l'argent  à  la  valeur  monétaire  de  TUnion 
Latine.  Le  siècle  présent^  jusqu'à  1894,  a  donc  produit  50  p.  100 
de  plus  d*or  et  d'argent,  que  le  montant  de  la  production  de 
1493  à  1800,  lequel  était  seulement  de  38  milliards  309  millions. 
La  seule  production  de  Tor  de  1801  à  1893,  atteignant  en 
chiffres  ronds  33  milliards,  a  dépassé  de  plus  de  60  p.  100  la 
production  des  deux  métaux  réunis  dans  tout  le  xvm*  siècle  et 
a  égalé  87  p.  100  de  la  production  des  deux  métaux  réunis, 
pour  toute  la  période  de  1493  à  1800. 

Ainsi  une  production  des  métaux  précieux  de  plus  en  plus 
abondante  dans  chaque  siècle,  voilà  ce  qui  caractérise  la 
période  écoulée  depuis  la  découverte  de  l'Amérique  jusqu'à 
1894. 

De  l'influence  de  l'augmentation  de  la  production  des  métaux 

PRÉCIEUX  SUR  LES  PRIX,  DE  LA  DÉPRÉCIATION  OU   DE  L' APPRÉCIATION 

DE  CES  MÉTAUX.  —  La  quantité  d'or  et  d'argent  ayant  si  prodi- 
gieusement augmenté  depuis  1493,  puisque  la  quantité  ajoutée 
au  stock  de  1492  (825  à  850  millions  de  francs)  a  plus  que 
centuplé  celui-ci,  sauf  les  déchets  et  les  pertes,  il  est  inévitable 
qu'une  si  colossale  multiplication  de  l'instrument  des  échan- 
ges, ait  eu  une  influence  sur  les  prix  et  que  la  valeur  de  la 
monnaie,  quoiqu'une  grande  partie  de  ces  métaux  servit 
à  d'autres  usages  (bijoux,  ornements,  décoration,  arts  indus- 
triels), en  ait  été  affectée. 

Dans  quelles  proportions  l'a- t-elle  été  aux  différentes  époques, 
il  est  très  malaisé  de  le  dire.  Comme  on  le  sait,  la  valeur  est 
un  rapport  de  puissance  d'échange  entre  un  objet  et  un  autre,  où 
plutôt  entre  un  objet  et  tous  les  autres.  Il  en  résulte  que  ce  rapport 
qui  constitue  la  valeur  peut  être  modifié  soit  par  des  circons- 
tances propres  à  V objet  A,  ici,  par  exemple,  la  monnaie,  qui  serait 
devenue  plus  abondante  et  d'une  production  plus  aisée,  soit  par 
des  circonstances  propres  aux  objets  B,  C,  D,  etc.,  au  nombre  de 
plusieurs  milliers^  qui,  eux  de  leur  côté,  peuvent  être  devenus, 
aussi  plus   abondants  et  d'une  production  plus  aisée  ou,  au 
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contraire,  plus  rares  et  d'une  production  plus  difficile.  Bien  plus, 
comme  la  valeur,  en  tant  qu'elle  a  pour  source  première  la 
correspondance  d'un  objet  à  un  désir  de  Thomme  et  à  l'inten- 
sité de  ce  désir»  suit,  dans  une  large  mesure,  les  fluctuations 
des  besoins  humains,  des  goûts  humains  et  des  modes 
humaines,  il  est  impossible  de  mesurer  exactement,  sur  une  longue 
étendue  de  temps,  les  causes  diverses  de  ses  variations  et  d'assi- 
gner à  chacune  de  ces  causes,  presque  toujours  enchevêtrées,  la 
part  exacte  d'influence  qu'elle  a  exercée. 

De  ce  que  Ton  constaterait  que  les  prix  des  principales 
marchandises  ont  haussé  ou  baissé  dans  la  proportion  de  i  à 
2  par  exemple,  d'une  date  à  une  autre,  on  ne  serait  pas  fondé 
à  conclure  exactement  que  la  monnaie  s'est  trouvée  dépréciée 
ou  appréciée  *  exactement  dans  cette  proportion,  et  surtout  que 
ce  soit  par  des  causes  à  elle  propres  qu'auraient  eu  lieu  ces 
mouvements  dans  les  prix. 

Aussi  faut-il  accueillir  avec  la  plus  grande  réserve  les  for- 
mules qui  ont  habituellement  cours  sur  la  dépréciation  ou  l'ap- 
préciation des  métaux  précieux.  Elles  sont  souvent  erronées  et 
presque  toujours  exagérées.  C'est  ici  que  la  méthode  mathé- 
matique en  économie  politique  se  trouve  manifestement  en 
défaut;  au  point  de  vue  des  résultats  pratiques,  étant  donnée 
l'inextricable  complication  du  phénomène,  elle  ne  peut  être 
d'aucun  secours. 

Néanmoins,  il  faut  bien  essayer  de  se  rendre  compte,  ne 
fût-ce  que  très  approximativement,  puisqu'on  ne  peut  arriver 
à  mieux,  de  la  part  d'influence  propre  à  la  monnaie,  à  son 
abondance  ou  à  sa  rareté,  dans  l'ensemble  des  variations  de 
prix  qui  se  sont  manifestées  avec  une  particulière  intensité  et 
soudaineté  à  différentes  époques. 

Ainsi  qu'on  l'a  établi,  la  valeur  de  la  monnaie,  toutes 
autres  circonstances  restant  égales  et  elles  ne  sont  jamais 
égales  deux  instants  de  suite,  est  strictement  proportionnelle 
à  sa  quantité  multipliée  par  sa  rapidité  de  circulation.  Nous 

^  Les  Anglais  et  les  soi-disant  bimétallistes  ont  mis  à  la  mode  dans  ces 
derniers  temps  ces  mots  d'apprécié  et  d'appréciation,  par  opposition  à 
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négligeons  ici  TefTet  des  modes  de  paiement  perfectionnés  dûs 
au  crédit,  que  nous  étudierons  plus  loin.  Cette  vérité  incon^ 
testable  a  été  pervertie  par  quelques  esprits.  Ainsi  quelques- 
uns  —  et  il  paraîtrait  que  Locke  lui-même  était  de  ce  nombre 
—  admettent  grossièrement  que  la  valeur  de  la  monnaie  est  en 
proportion  de  sa  seule  abondance  ou  rareté,  c'est-à-dire  de  sa 
seule  quantité,  sans  tenir  compte  des  variations  du  volume 
des  transactions  à  accomplir,  non  plus  que  des  divers  degrés 
de  rapidité  de  la  circulation  de  la  monnaie.  Il  est  clair,  cepen- 
dant, que  les  mots  d'abondance  et  de  rareté  appliqués  à  un 
objet  quelconque,  fût-ce  la  monnaie,  n'ont  qu'un  sens  relatif 
et  se  réfèrent  aux  besoins  souvent  très  variables  que  Ton  a  de 
ces  objets. 

Ces  confusions  dissipées,  il  est  généralement  admis  que 
dans  l'antique  Grèce  la  monnaie  qui  était  d'argent,  ainsi  qu'on  Ta 
vu,  a  dû  être,  à  certaine  époque,  dépréciée  et  que  les  prix  ont 
•dû  hausser  par  suite  de  la  grande  productivité  des  mines  du 
Laurium  ;  que,  postérieurement  à  l'aiHux  de  l'or  perse,  soit  par 
le  mouvement  naturel  du  commerce  et  l'ouverture  de  très 
riches  mines,  comme  il  a  été  dit  plus  haut,  soit  surtout  par  les 
conquêtes  d'Alexandre  et  la  mise  en  circulation  des  énormes 
trésors  du  Grand  Roi,  la  monnaie  d'or  qui  était  devenue  soit 
habituelle,  soit  légale,  subit  aussi  une  dépréciation*. 

Il  en  fut  certainement  de  môme  à  Rome,  quand  la  plus 
grande  partie  des  trésors  du  monde  ancien,  dans  le  sens  littéral 
du  mot,  s'y  vinrent  concentrer.  Il  serait  impossible,  avec  des 
lambeaux,  si  significatifs  soient-ils,  d'historiens,  de  poètes  ou 
d'écrivains  anciens  quelconques,  de  prétendre  mesurer  ces 
dépréciations. 

Par  contre,  on  sait  que,  sous  Charlemagne  et  ses  succes- 
seurs, les  prix  furent  très  bas  et  l'on  en  reconnaît  pour  cause 
principale  la  très  grande  rareté  de  la  monnaie,  quoique  le  sys- 

déprécié  et  dépréciation.  Ces  mots  signifieraient  que  Tobjet  envisagé,  tel 
métal  précieux,  par  exemple,  aurait  augmente  de  valeur. 

*  Voir  plus  haut  les  développements  que  nous  consacrons  à  l'or  et  à 
l'argent  dans  l'antiquité,  pages  175  à  189. 
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ième  de  production  patriarcale  qui  dominait  alors,  c'est- 
à-dire  de  production  directe  par  lui-même  de  la  plupart 
des  propres  objets  que  consommait  le  producteur,  ne  néces- 
sitât qu'une  masse  assez  faible  de  monnaie. 

Après  la  découverte  de  l'Amérique,  il  est  certain  que  les 
métaux  précieux  furent  dépréciés  dans  une  très  large  mesure, 
et  il  ne  pouvait  en  être  autrement,  puisque  le  stock,  à  cause 
de  sa  faiblesse  primitive,  s'en  accrut  dans  des  proportions 
qu'on  n'a  jamais  revues  depuis  en  aussi  peu  de  temps.  De 
1493  à  1544,  il  fut  ajouté  1,924  millions  de  francs  de  métaux 
précieux  aux  823  ou  850  millions  alors  existants  ;  de  1545  à 
1600  il  vint  encore  s'y  en  joindre  5,749  millions  de  francs;  en 
tout  7,673  millions  grossirent  en  108  ans  le  stock  des  métaux 
précieux  qui  n'était  que  de  850  millions  au  maximum  au 
point  de  départ.  Il  fut  donc  décuplé  dans  cette  période. 

On  a  vu  que  Thistorien  Jacob  qui  n'admet,  cependant,  qu'une 
bien  moindre  production  des  métaux  précieux  dans  cette 
période  de  1493  à  1600,  soit  3  milliards  et  demi  de  francs  envi- 
ron*, établit  que  les  prix  ont  monté  dans  la  proportion  de 
1  à  5  ou  môme  de  1  à  6.  Cette  progression  serait  inexplicable  si 
la  production  des  métaux  précieux  n'avait  été,  comme  le  crut 
Jacob,  que  de  3  milliards  et  demi  de  francs  pendant  ces  108  an- 
nées, venant  seulement  quintupler  le  stock  primitif  ;  car,  il  est 
hors  de  doute  que  de  1493  à  1600  la  population,  la  division  du 
travail,  la  production  de  la  généralité  des  denrées,  les  échanges, 
le  commerce  se  sont  sensiblement  accrus  chez  les  peuples 
civilisés.  Cette  progression  des  prix  s'explique,  au  contraire, 
avec  les  chiffres  de  Soëtbeer,  soit  une  production  de  7  mil- 
liards 673  millions  de  francs  de  métaux  précieux  dans  cette 
période.  Le  stock  des  métaux  précieux  aurait  décuplé  et  les 
prix  quintuplé,  proportion  qui  coïnciderait  parfaitement  avec 
un  très  grand  développement  de  la  production,  des  échanges, 
et  en  même  temps  avec  une  accélération  de  la  circulation  de 
la  monnaie.  Il  serait  peu  probable,  en  effet,  que  de  1493  à  1600 

*  Voir  plas  haat,  page  193  à  195. 
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la  production  générale  des  denrées  utiles  et  le  volume  du 
commerce  n'aient  fait  que  doubler. 

Pour  établir  le  quintuplement  des  prix  de  la  fin  du  xv«  siècle, 
en  général,  ou  du  commencement  du  xvi"  à  la  fin  du  xvi*  siècle, 
Jacob,  outre  des  références  à  certaines  appréciations  géné- 
rales des  historiens  du  temps,  s'appuie  sur  un  tableau  qu'il 
emprunte  à  un  ouvrage  français  publié  en  1746  à  Paris  par 
Coignard  sous  le  titre  :  Essai  sur  les  monnaies,  ou  Réflexions  sur 
le  Rapport  entre  Vargent  et  les  denrées.  Il  s'agit  des  prix  en 
livres  tournois,  sous  et  deniers,  la  livre  comprenant  20  sous  et 
le  sou  12  deniers.  Nous  reproduisons  ce  tableau  qui  est  inté- 
ressant : 

Années.  Articles.  Prix. 

Ut.  soqs.  den. 

1492  Setler  de  blé 0    13      0 

—  Mouture  d'un  setier 0      12 

1494  Un  pigeon 0      0  6 

—  Un  lapin 0      3  0 

—  Un  chapon 0      3  0 

—  Un  cochon 0  6*  0 

—  Cent  harengs 0  16  8 

1493  Setier  de  blé 0  11  3 

1499  Setier  de  blé 0  26  8 

1500  Setier  de  blé 0  30  0 

1501  Setier  de  blé 0  30  0 

—  Un  chapon 0  3  0 

1302  Une  livre  de  chandelles 0  0  12 

—  Une  pinte  de  vin 0  0  4 

—  Une  pinte  d'huile 0  1  10 

—  Une  voie  de  bois  à  brûler...  G  18  4 

1303  Un  minot  de  charbon  de  bois.    0      17 

—  Une  livre  de  beurre 0      0    10 

8    10      4  62     13      4 

En  procédant,  suivant  la  méthode  dite  des  Index  Numbers^ 
nombres  indicatifs,  et  en  rapprochant  les  deux  totaux  de  ces 
catégories  d'objets,  on  voit  que  l'augmentation  des  prix  serait 

•  Il  peut  y  avoir  là  quelque  erreur,  car  on  ne  comprend  pas  qu'un 
cochou,  fût-il  de  lait,  ne  coulât  que  deux  fois  plus  qu'un  lapin  ou  un 
chapon . 


Années 

1. 

Prix. 

Ht. 

sons. 

deo. 

1588 

8 

14 

0 

1581 

0 

5 

10 

1588 

0 

7 

2 

— 

0 

47 

0 

— 

0 

17 

a 

— 

4 

2 

0 

1587 

3 

10 

0 

— 

6 

5 

0 
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9 

0 

0 

1573 

14 

15 

0 

1575 

6 

13 

4 

1578 

0 

19 

0 

1387 

0 

7 

6 

1577 

0 

3 

0 

— 

0 

11 

0 

1573 

4 

15 

0 

1572 

0 

8 

a 

1378 

0 

5 

6 
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dans  la  proportion  de  735  à  100  environ,  c'est-à-dire  que  les 
prix  auraient  plus  que  sextuplé.  D'autre  part,  il  est  probable 
que  les  objets  fabriqués,  quoique  au  xyii''  siècle  on  n'usât 
guère  de  machines,  n'avaient  pas  renchéri  dans  une  proportion 
semblable.  Roscher,  en  parlant  des  grandes  villes  du  moyen 
âge,  dit  que  les  inventions  à  Nuremberg  commencèrent  dès 
le  xrv*  siècle  et  il  en  cite  quelques-unes  :  la  tréfilerie  en  1321, 
les  montres  de  poche  en  1360,  les  serrures  de  sûreté  en  1500, 
les  arquebuses  en  1517,  la  cuisson  des  carreaux  vernis  {das 
Brennen  glasirter  Steine)  en  1533,  la  fabrication  du  laiton  en 
1553,  etc.  *.  Il  est  probable  que  les  arts  techi^iques,  non  seule- 
ment pour  le  travail  des  métaux,  mais  pour  la  préparation  et 
la  teinture  des  étoffes,  firent  de  grands  progrès  au  xvi®  siècle. 
On  voit  déjà,  dans  le  tableau  ci-dessus,  que  la  mouture  d'un 
setier  de  blé  haussa  beaucoup  moins  de  1492  à  1587  que  la 
généralité  des  autres  marchandises,  puisqu'elle  ne  fit  que 
quintupler,  tandis  que  les  autres  octuplaient  en  général  ;  cela 
laisse  supposer  un  progrès  dans  la  mouture.  Si  l'on  pense,  de 
plus,  que  toutes  les  épiceries,  à  commencer  par  le  sucre,  ont 
dû  devenir  beaucoup  plus  abondantes  au  xvi*  siècle,  par  le 
développement  des  relations  entre  l'Europe  et  l'Amérique, 
d'une  part,  et  l'Asie,  de  l'autre,  que  le  colon  devait  commencer 
à  se  beaucoup  répandre^  on  ne  s'écartera  pas  des  vraisem- 
blances en  admettant  seulement  le  quintuplement  des  prix 
pour  la  période  de  la  fin  du  xv®  siècle  à  la  fin  du  xvi*.  Tout 
ce  raisonnement,  en  ce  qui  concerne  le  tableau  des  prix 
ci-dessus  repose  sur  la  donnée  que  l'on  a  tenu  compte  des 
variations  des  monnaies  dans  le  courant  du  xvi'  siècle  et 
qu'on  les  a  ramenées  au  même  poids  d'argent;  car  d'après 
M.  de  Foville  (La  Finance  Économique,  année  1889,  page  361), 
la  livre  tournois,  de  l'an  1500  à  l'an  1600,  a  perdu  plus  des 
deux  cinquièmes  de  son  poids  d'argent,  ne  représentant  que 
3fr.  15  au  lieu  de  5  fr.  47  de  notre  monnaie. 
Suivre  les  variations  de  l'ensemble  des  prix  au  xvii^  et  au 

*   Roscher,   yationalukonomik  des  Handels  und   Gewerbfleiszes,  zweite 
Auflage,  page  30. 

m.  15 
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XVIII*  siècle  serait  présomptueux.  L*accroissement  de  métal 
précieux,  comme  on  Ta  vu  dans  le  tableau  ci-dessus,  a  été 
colossal  dans  ces  deux  siècles  :  il  milliards  416  millions  de 
francs  au  xvu*  siècle  et  19  milliards  219  millions  au  xvra*  ; 
cet  afflux  s'est  effectué,  toutefois,  à  peu  près  régulièrement, 
sans  intensité  spéciale  pour  une  période  déterminée,  sauf  un 
peu  pour  Tordu  Brésil  de  1721  et  spécialement  de  1741  à  1780. 
Le  volume  du  coihmerce,  en  même  temps  que  la  division  du 
travail,  les  voies  de  communication  et  les  perfectionnements 
techniques  dans  la  fabrication  *  se  développaient  considérable 
ment  dans  la  même  période.  D'autre  part,  un  certain  nombre 
d'écrivains  économistes  ou  financiers  de  ce  temps  faisaient 
remarquer  que  les  contrées  de  l'Asie  Orientale,  avec  lesquelles 
les  relations  commerciales  s'étendaient  de  plus  en  plus  et  qui 
vendaient  beaucoup  plus  de  leurs  propres  marchandises 
qu'elles  ne  nous  achetaient  des  nôtres,  déterminaient  un  très 
fort  courant  d'argent  de  l'Europe  vers  l'Extrême-Orient;  ces 
écrivains  considéraient  comme  un  bonheur  pour  l'Europe  cette 
exportation  incessante  de  métal  précieux,  parce  qu'il  se  serait 
produit  autrement,  suivant  eux,  une  intolérable  hausse  des 
prix  chez  les  peuples  européens  '.  Une  certaine  élévation  des 
prix  au  xviii»  siècle,  malgré  ce  dérivatif,  paraît  incontestable. 
D'autre  part,  de  1815  à  1840,  quand,  à  la  suite  de  l'insurrec- 
tion et  des  troubles  politiques  et  économiques  des  colonies 
espagnoles  et  des  États  que  constitua  leur  émancipation,  la 
production  de  l'or  et  de  l'argent  vint  à  sensiblement  fléchir,  im 
certain  nombre  de  personnes  attribuèrent  à  ce  phénomène  la 
baisse  des  prix  et  la  dépression  commerciale  qui  l'accompa- 


1  L'économiste  anglais  Marshall  (  Economies  of  Fndustry^  page  18,  note) 
place  en  1760  le  commencement  de  la  grande  ère  des  découvertes  indus- 
tiielles  pour  son  pays;  la  période  f?éniale  est  celle  de  1760  à  1785,  voir 
plus  haut  dans  le  premier  volume  de  cet  ouvrage  (page  530),  Ténuméra- 
lion  des  progrès  que  M.  Marshall  signale  pour  ce  quart  de  siècle.  Ces  décou- 
vertes, amenant  une  expansion  du  commerce  ont  précisément  correspondu 
au  plus  grand  développement  de  la  production  des  métaux  précieux  dans 
le  couraut  du  xviii"  siècle. 

*  Soëtbeer,  Malerialien,  etc.,  page  84. 
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gnait.  Le  ministre  anglais  Huskisson,  notamment,  et  Thisto- 
rien  des  métaux  précieux,  W.Jacob,  émirent  cette  opinion.  Elle 
parait,  toutefois,  peu  soutenable.  Le  ralentissement  de  la  pro- 
duction des  mélaux  précieux  fut, sans  doute, sensible'  pendant 
trois  décades  d'années  (1810  à  1840),  mais,  pour  n'être  que  des 
deux  tiers  environ  de  ce  qu'elle  fut  dans  les  plus  belles  années 
du  xvra*  siècle,  elle  suffisait  encore  pour  entretenir,  sans  que 
les  prix  s'en  ressentissent,  un  stock  qui  avait  été  si  considéra- 
ment  accru  dans  les  années  précédentes.  La  baisse  des  prix  en 
Angleterre  et  la  dépression  commerciale  tenaient  à  d'autres 
causes  :  d'une  part,  la  sortie  de  l'Angleterre  du  régime  du 
papier-monnaie  déprécié,  lequel  avait  perdu  à  un  moment  le 
quart  environ  de  sa  valeur  nominale  *;  d'un  autre  côté,  la  ces- 
sation du  monopole  commercial  et  industriel  que  TAnglcterre 
avait  possédé  de  fait  jusqu'à  la  paix  de  1815,  alors  que  TEurope 
était  tout  entière  à  la  guerre  et  aux  armements  et  que  les 
marines  de  la  plupart  des  nations  continentales  avaient  dis- 
paru. Il  est  donc  difficile  d'admettre  que  le  ralentissement 
relatif  de  la  production  des  métaux  précieux  dans  la  période 
de  1811  à  1840  ait  pu  avoir  une  action  considérable  sur  les 
prix.  Il  ne  faut  pas  oublier,  d'ailleurs,  que  de  1800  à  1840,  la, 
production  des  métaux  précieux  fut  encore  de  7  milliards 
732  millions  de  francs,  ce  qui  représente  bien  près  de  40  p.  100 
de  ce  que  fut  la  production  de  ces  mêmes  métaux  dans  tout 
le  xviii«  siècle,  à  savoir  19,219  millions. 

En  ce  qui  concerne  la  production  des  métaux  précieux,  beau- 
coup de  gens  sont  comme  les  agriculteurs  pour  la  pluie  et  le 
soleil;  ils  ne  cessent  de  se  plaindre  de  trop  d^ abondance  pour  récri" 
miner  aussitôt  après  contre  trop  de  rareté ^  et  réciproquement. 
Dans  la  seconde  partie  du  xviii'*  siècle,  on  se  plaignait,  comme 
on  Ta  vu  à  la  page  précédente,  de  trop  de  production  d'or  et 
d'argent  et  d'une  hausse  des   prix;  au  commencement  du 

1  Se  reporter  plus  haat,  pages  198  et  199,  aux  chiffres  que  nous  avons 
donnés  par  décades  d^années. 

'  Se  reporter,  pour  le  cours  forcé  en  Angleterre  de  1797  à  1817,  à  notre 
Traité  de  la  Science  des  Finances^  5«  édition,  tome  H,  pages  622  âi  633. 
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XIX*  siècle,  on  se  plaint,  au  contraire,  de  la  diminution  de  pro- 
duction de  ces  métaux,  diminution  toute  relative,  et  de  la 
baisse  des  prix  qu'elle  aurait  causée.  Puis,  de  1850  à  1873,  on 
gémit  et  Ton  s'inquiète  d'une  énorme  production  de  l'or  et  du 
renchérissement  général  de  la  vie.  A  partir  de  1880,  les  plaintes 
sont  dans  le  sens  opposé  ;  le  peu  de  faveur  que  montrent  à 
l'argent  un  certain  nombre  de  nations,  et  la  légère  diminution 
de  la  production  de  l'or  de  1881  h  1885  font  récriminer  une 
foule  de  gens  contre  la  prétendue  insuffisance  de  la  monnaie 
et  la  baisse  des  prix  dont  elle  serait  cause.  Ainsi  de  1760  à 
1885,    il  y  aurait  eu  quatre   opinions  successives  ou  deux 
doubles  séries  contraires  de  lamentations,  deux  relatives  à 
l'excès  de  production  des  métaux  précieux,  Tune  de  1760  à 
1785,  l'autre  de  1850  à  1870;  deux  relatives  à  l'insuflisance  de 
leur  production  ou,  du  moins,  de  leur  emploi  monétaire,  l'une 
de  1815  à  1840,  l'autre  de  1880  à  l'heure  où  nous  écrivons  (1894). 
Il  est  clair  qu'il  y  a  beaucoup  d'excès  dans  ces  appréciations 
de  l'opinion  publique  ou  d'écrivains  excités  qui  sont  censés 
la  représenter  et  la  diriger,  et  qui  n'attribuent  en  général  qu'à 
une  seule  cause  l'efTet  combiné  de  causes  très  nombreuses  et 
très  complexes. 

En  ce  qui  touche  la  seconde  grande  période  de  produc- 
tion, le  grand  âge  de  Tor  de  1851  à  1875  environ,  on  a  certaine- 
ment exagéré  la  diminution  de  valeur  de  la  monnaie  qui  est 
résultée  de  cette  énorme  production  aurifère,  survenant  tout 
à  coup.  Une  production  de  plus  de  18  milliards  de  métaux 
précieux,  dont  13  milliards  443  millions  d'or,  de  1851  k  1870, 
ou,  si  l'on  envisage  le  quart  de  siècle  de  1851  à  1875,  une  pro- 
duction de  ^3  milliards  27!2  millions  d'or  et  d'argent,  quand,, 
de  1493  à  1850,  la  production  totale  avait  été  de  49  milliards 
662  millions  seulement,  ne  pouvait  pas  ne  pas  influencer  les 
prix. 

Mais  l'opinion  générale  que  les  prix  ont  augmenté  de 
50  p.  100  dans  cotte  période  de  1850  à  1870  ou  1875,  et  surtout 
que  celte  augmentation  des  prix  est  duo  entièrement  h  l'accrois- 
sement des  métaux  précieux,  doit  ôlre  regardée  comme  fort 
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exagérée.  Elle  ne  s'expliquerait  que  si  Tensemble  de  la  pro- 
duction était  restée  stationnaire  dans  ces  vingt-cinq  années, 
puisque  For  et  l'argent  produits  n'égalèrent  pas  tout  à  fait  la 
moitié  de  l'ensemble  de  la  production  antérieure  ;  quelles  que 
soient  les  réductions  que  l'on  veuille  faire  au  stock  de  49  mil- 
liards 662  millions  d'or  et  d'argent  produits  de  1493  à  1850 
pour  les  pertes  et  le  frai,  si  l'on  considère  que,  avec  le  stock 
restant  en  1492,  le  total  des  métaux  précieux  mis  à  la  dis- 
position du  vieux  monde  jusqu'à  1850  inclusivement  atteignit 
50  milliards  700  millions  environ,  il  devait  bien  en  rester  tou- 
jours 46  milliards  en  1851,  de  sorte  que  la  quantité  n'a  pu  en 
être  augmentée  que  de  moitié  par  toute  la  production  de  1851 
à  1875  inclusivement.  On  pourrait  dire,  il  est  vrai,  que  les 
instruments  de  crédit,  venant  s'ajoutera  la  monnaie  ou  la  sup- 
pléant dans  son  office,  prirent  un  très  grand  développement 
de  1851  à  1875.  Cela  est  vrai;  mais,  d'autre  part,  il  y  avait  eu 
un  tel  progrès  de  la  population,  de  la  production  et,  ce  qui  est 
différent  de  la  production,  de  la  division  du  travail  et  des 
échanges,  que,  tout  en  tenant  compte  du  perfectionnement  des 
moyens  de  crédit,  dont  nous  traiterons  plus  loin,  il  est  impos- 
sible d'admettre  une  dépréciation  de  50  p.  100  des  métaux 
précieux  dans  cette  période. 

On  a  vu  (page  206)  que  Jevons,  écrivant  en  1863,  estimait 
entre  9  et  15  p.  100  l'effet  de  cette  dépréciation.  En  poussant 
les  choses  jusqu'en  1870  on  peut  arriver  à  20  p.  100  environ 
et  au  grand  maximum.  Nous  nous  arrêtons  à  1870  parce  que, 
de  1872  à  1875  il  y  eut  ensuite,  par  des  causes  d'ailleurs  faci- 
lement explicables  —  dont  la  principale  était  les  besoins  de  la 
paix  succédant  à  une  guerre  terrible  —  un  mouvement  de 
hausse  des  prix  temporaire  et  anormale. 

Soôtbeer,  avec  son  habituelle  étendue  d'informations  et  sa 
précision  connue,  s'est  livré  à  différentes  recherches  sur  les 
variations  des  salaires  et  des  prix  à  partir  de  1850.  Il  nous 
présente  d'abord  les  comptes  de  dépenses  de  deux  familles 
modestes  du  Brunschwig,  l'une  d'ouvriers  {Aî^beitei*  familie)^ 
l'autre  d'employés  ou  de  fonctionnaires  (Beamten  Familie), 


230       TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

chacune  de  ces  familles  comprenant  six  personnes.  La  famille 
d'ouvriers  qui  dépensait  794  marks  40  pfennigs  (environ 
992  francs)  en  1850,  dépensait  1,203  marks  30  (environ 
1,500  francs)  en  1870,  soit  une  augmentation  de  51  p.  100. 
Quant  à  la  famille  d'employés,  elle  dépensait  1,120  marks  50 
(environ  1,400  francs)  en  1850,  et  1,905  marks  60  (environ 
2,380  francs)  en  1870,  soit  70  p.  100  d'augmentation.  La 
moyenne  d'augmentation  est  ainsi  de  60  p.  100  ^  Mais  il  est 
très  vraisemblable  que  ces  familles  vivaient  mieux  et  con- 
sommaient plus  à  la  dernière  date  qu'à  la  première.  Il  est 
constant,  en  effet,  que  de  1850  à  1870,  en  tout  pays,  il  y  a  eu 
un  grand  progrès  |sous  le  rapport  de  l'alimentation  populaire^ 
du  logement,  de  l'ameublement  et  du  vêtement.  Cet  accrois- 
sement de  60  p.  100  en  moyenne  des  dépenses  des  deux 
ménages  ne  doit  donc  pas  faire  inférer  que  la  moyenne  des 
prix  ait  augmenté  dans  une  semblable  proportion  et  que^ 
par  conséquent,  le  pouvoir  d'achat  des  métaux  précieux  ait 
baissé  d'environ  38  à  39  p.  100. 

Soëtbeer  a  relevé,  d'autre  part,  que  les  salaires,  de  1848  [à 
1870,  avaient  haussé  dans  les  proportions  suivantes  à  Ham- 
bourg, d'après  la  Baudeputation  (représentation  du  bâtiment) 
de  cette  ville  :  pour  les  tailleurs  de  pierres  [Steinhauer)^  de 

2  marks  40  en  été  (3  francs  environ)  à  3  marks  60  (4  fr.  50)  et 
en  hiver  de  1  mark  80  (2  fr.  25)  à  3  marks  30  (4  fr.  125),  ce 
qui  représente  pour  Tété  une  augmentation  de  50  p.  100  et 
pour  l'hiver  une  de  83  p.  100,  en  moyenne  66  p.  100  pour  les 
deux  saisons.  Pour  les  poseurs  de  pierres  (Steinsetzer)^  le 
salaire  d'été  variait,  suivant  qu'ils  appartenaient  à  la  première 
ou  à  la  deuxième  classe,  de  1  mark  80  à  2  marks  40  (2  fr.  25  à 

3  francs)  en  1848;  les  salaires  de  ces  deux  catégories  variaient 
de  2  marks  70  à  3  marks  30  (3  fr.  375  à  4  fr.  125)  en  1870,  ce 
qui  représentait  une  augmentation  moyenne  de  43  p.  100 
environ;  en  hiver,  la  rémunération  de  cette  catégorie  d'ou- 
vriers variait,  suivant  les  classes,  en  1848  de  1  mark  65  à 

*  Soëtbeer,  Materialien^  etc.,  page  90. 
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i  mark  80  (2  fr.  06  a  2  fr.  25)  ;  en  1870  elle  s'élevait  à  2  marks  40 
et  2  marks  70  (3  francs  à  3  fr.  375),  soit  une  augmentation 
d'environ  48  p.  100,  qui  ramène  Taugmentation  moyenne,  pour 
les  deux  saisons,  du  salaire  de  ces  ouvriers  à  45  1/2  p.  100. 
Quant  aux  manœuvres  {Steinsetzer  Arbeitsleuie)^  leur  salaire, 
en  1848,  variait,  suivant  qu'ils  appartenaient  à  la  première  ou 
à  la  deuxième  catégorie,  de  1  mark  35  à  1  mark  50  (1  fr.  6875  à 
1  fr.  875);  en  1870  ils  ne  formaient  plus  qu'une  seule  catégorie 
dont  le  salaire  estival  était  de  2  marks  25  (2  fr.  8125),  ce  qui 
représente  une  augmentation  de  58  p.  100.  Les  salaires  d'hiver 
de  ces  ouvriers  étaient,  en  1848,  de  1  mark  20  à  1  mark  35 
(1  fr.  50  à  1  fr.  6875)  suivant  les  catégories;  en  1870,  pour  les 
deux  catégories  fondues  en  une  seule,  le  salaire  hivernal  était 
de  1  mark  95  (2  fr.  4375),  soit  un  accroissement  d'environ  53 
p.  100  sur  la  moyenne  des  deux  catégories  antérieures,  et  de 
55  1/2  p.  100  environ  pour  la  moyenne  des  salaires  des  deux 
saisons. 

En  ce  qui  concerne  les  travailleurs  de  terre  (Erd-Arbeiter) 
leur  salaire  d'été,  en  1848,  variait  de  1  mark  20  à  1  mark  35 
(1  fr.  50  à  1  fr.  69)  et  en  1870,  de  1  mark  80  à  2  marks  10 
(2  fr.  25  à  2  fr.  62),  soit  une  augmentation  moyenne  de 
53  1/2  p.  100;  le  salaire  d'hiver,  qui  était  de  1  mark  05  à 
1  mark  20  (1  fr.  31  à  1  fr.  50)  en  1848,  s'élevait  entre  1  mark  50 
et  i  mark  80(1  fr.  875  à  2  fr.  25),  soit  une  augmentation  moyenne 
de  47  p.  100  et,  en  réunissant  le  salaire  hivernal  et  le  salaire 
estival,  un  accroissement  de  50  p.  100. 

Pour  toutes  ces  catégories  de  travailleurs,  en  définitive,  le 
salaire,  de  1848  à  1870,  aurait  augmenté  de  45  1/2  p.  100  au 
minimum  pour  les  poseurs  de  pierres,  à  66  p.  100  pour  les 
tailleurs  de  pierres,  les  travailleurs  de  terre  restant,  avec 
50  p.  100,  dans  la  moyenne  de  l'augmentation.  Mais  il  est 
probable,  quasi-certain,  ainsi  que  nous  l'avons  dit,  que  cet 
accroissement  de  salaires  de  50  à  60  p.  100  dans  cette  période 
correspondait  non  seulement  à  une  hausse  des  prix,  mais 
encore  à  un  accroissement  de  consommation  par  ouvrier. 

Poursuivant  ses  rapprochements,  Soëtbeer  relève  les  varia- 
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lions  du  prix  des  logements  à  Hambourg,  en  s*appliquant  à 
considérer  les  locaux  n'ayant  pas  subi  de  changements  maté- 
riels notables  (die  Angaben  sich  auf  Wohngebaûde  beziehen 
bei  denen  wàhrend  des  genannten  Zeitraums  wesentliche  bauliche 
Verânderungen  nicht  vorgenommen  sind).  Il  considère  dix  mai- 
sons (Grundstûcke)  avec  de  petits  loyers  (niedrigen  Micthen)  et 
neuf  maisons  avec  de  hauts  loyers  (hohen  Miethen);  dans  les 
premiers,  de  1850  à  1870,  il  y  a  eu  une  augmentation  de 
34.7  p.  100  ;  dans  les  seconds  Taugmentation  a  été  de  69.7  p.  100; 
la  moyenne  de  Taccroissement  est  ainsi  de  52.2  p.  100.  II. ne 
faut  pas  oublier  que  la  période  de  1850  à  1870  est  celle  qui 
correspond  au  plus  grand  accroissement  des  villes,  particu- 
lièrement des  ports  de  mer,  comme  Hambourg.  Ici,  il  s'agit 
d'une  augmentation  absolue,  sans  amélioration  ou  presque 
sans  amélioration. 

L'attentif  statisticien  allemand  a  encore  recueilli  les  prix  des 
journées  d'hôpital  {Verpflegungskosten  fur Nahrungsmitteln pro 
Person),  en  comprenant  aussi  bien  les  malades  que  le  person- 
nel. Il  s'agit  toujours  d'un  établissement  hambourgeois,  ayant 
en  moyenne  chaque  jour  1,700  personnes  à  nourrir,  soit  envi- 
ron 700,000  journées  par  an.  Dans  la  période  de  1841  à  1850, 
la  journée  revenait  par  tète  à  37  pfennigs,  soit  134  marks  99 
(168  fr.  87)  par  an;  dans  la  période  de  1851  à  1860,  la  dépense 
était  montée  à  42.9  pfennigs  par  jour  et  à  156  marks  60 
(195  francs)  par  an  ;  enfin  dans  la  décade  de  1861-1870,  la  nour- 
riture revenait  par  tète  à  52  pfennigs  2  soit  190  marks  59 
(237  fr.  60)  annuellement;  la  dépense  dans  cette  période 
1861-1870  dépassait  ainsi  de  41.2  p.  100  celle  de  la  période 
1841-1850*.  Il  faut  remarquer  qu'il  s'agit  ici  de  la  nourriture 

*  Soëtbeer,  Materialien^  etc.,  page  91.  Depuis  i87l,  le  prix  delajouruée 
s'est  beaucoup  accru;  dans  la  période  quinquennale  1871-75,  il  a  été, 
dans  cet  établissement,  de  75.8  pfennigs  ou  276,76  marks  par  an  (345  fr. 
95),  soit  une  augmentation  de  205  p.  100  sur  la  période  1841-1850;  mais  il 
est  incontestable  que  cette  énorme  augmentation  vient  surtout  de  très 
grandes  améliorations  apportées  au  régime.  L'Allemagne  victorieuse  et 
en  possession  de  nos  5  milliards  d'indemnité  de  guerre  voulut  traiter 
tous  ses  infirmes  avec  un  déploiement  de  générosité. 
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seulement;  or,  c*est  dans  cette  branche  de  la  production  que 
rélévation  des  prix  s'est  surtout  fait  sentir  de  1850  à  1870;  il 
n'en  a  pas  été  ainsi  dans  le  vêtement,  Tameubiement,  le  chauf- 
fage, Téclairage.  En  outre,  il  est  possible,  même  probable,  que, 
sous  rimpulsion  de  Sentiments  philanthropiques  plus  déve- 
loppés et  d'une  richesse  plus  abondante,  la  nourriture  des 
malades  et  des  employés  ait  été  un  peu  améliorée  dans  cet 
intervalle. 

Ces  données,  en  tenant  compte  de  cette  dernière  remarque, 
sont  loin  de  faire  ressortir  la  dépréciation  des  métaux  précieux 
à  un  tiers  ou  l'élévation  des  prix  à  50  p.  100  dans  le  grand  âge 
de  ror  de  1850  à  1870. 

Plus  décisives  seraient  les  recherches  faites  d'après  la 
méthode  que  nous  avons  souvent  mentionnée  sous  le  nom 
ii  Index  numbers.  Elle  consiste,  comme  on  le  sait,  à  considérer 
les  prix  d'un  grand  nombre  de  marchandises  importantes,  à 
différentes  époques,  à  additionner  ces  prix  et  à  comparer  les 
totaux;  le  pourcentage  de  modification  de  ces  totaux,  indique 
la  hausse  ou  la  baisse  moyenne.  En  observant  ainsi  les  mou- 
vements des  prix  de  gros  à  Londres  et  à  Manchester  de 
22  grandes  catégories  de  marchandises  dans  la  période  1845- 
1850,  comme  point  de  départ,  et  dans  l'année  1871  comme 
terme,  on  trouve  que  le  prix  additionné  des  unités  commer- 
ciales de  ces  22  denrées  représentait  2,200  en  1845-1850  et 
2,590  en  1871,  ce  qui  faisait  ressortir  une  hausse  de  17.73  p.  100. 
Si,  au  lieu  de  s'en  tenir  à  1871,  on  pousse  jusqu'en  1875, 
quoique  ces  quatre  années  subissent  une  influence  exception- 
nelle, celle  de  la  reprise  qui  suivit  l'énorme  guerre  franco- 
allemande  et  de  la  reconstitution  des  stocks,  on  trouve  que  le 
total  des  prix  de  ces  22  grandes  catégories  est  monté  à  2,711, 
soit  23.23  p.  100  d'accroissement  sur  la  période  initiale  *. 

Il  n'est  pas  sans  intérêt  d'indiquer  les  marchandises  qui  ont 
formé  la  base  de  ces  calculs,  -ce  sont  :  le  café,  le  sucre,  le  thé, 
le  tabac,  le  blé,  la  viande  de  boucherie  (celle-ci  se  subdivisant 
en  deux  catégories  de  viande  de  bœuf,  deux  de  mouton  et  une 

>  Soëtbeer,  Materialien,  etc.,  page  97. 
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de  porc),  le  coton,  la  soie  brute,  le  lin  et  le  chanvre  réunis,  la 
laine,  Tindigo,  les  huiles  (celles-ci  se  subdivisant  en  huiles 
d'olive,  huiles  de  palme,  pétrole),  le  bois  de  construction,  soit 
de  Dantzig,  soit  du  Canada,  le  suif,  le  cuir,  le  cuivre,  le  fer,  le 
plomb,  rétain,  le  coton,  les  fils  de  coton  et  les  tissus  de  coton 
principaux.  Presque  aucun  article  important,  parmi  ceux  qui 
ont  des  cotes  douées  d'une  certaine  authenticité,  n'est  absent 
de  cet  ensemble. 

Soëtbeer  a  voulu  se  livrer  encore  à  une  étude  comparative 
plus  étendue  et  plus  méthodique.  Il  a  considéré  les  prix 
moyens  à  Hambourg  de  cent  articles,  d'après  les  relevés  de* 
bureaux  de  statistique  commerciale  de  cette  ville,  d'une  part 
dans  la  période  1847-1850,  puis  dans  toutes  les  périodes  décen- 
nales ou  quinquennales  suivantes.  Les  marchandises  considé* 
rées  correspondent  à  sept  grandes  catégories  :  1®  les  produits 
de  l'agriculture,  au  nombre  de  20;  â""  les  produits  de  l'élevage 
et  des  pêcheries  {Viehzucht  und  Fisherei)^  au  nombre  de  22; 
3o  les  fruits  ou  produits  du  midi  au  nombre  de  7;  4**  les 
marchandises  coloniales  (le  coton  excepté),  au  nombre  de  19; 
5**  les  produits  des  mines  et  hauts- fourneaux,  au  nombre  de  14; 
6*»  les  produits  textiles,  au  nombre  de  7;  7®  divers  produits 
qui  n'avaient  pu  être  rangés  dans  les  catégories  précédentes 
et  qui  n'avaient  guère  de  lien  entre  eux,  au  nombre  de  11. 

L'ensemble  des  prix  constatés,  par  unité  commerciale,  de 
ces  100  produits  donnait  une  hausse  de  15.61  p.  100  dans  la 
période  décennale  de  1851  à  1860  relativement  aux  prix  de 
1847-1850,  une  hausse  de  23.41  p.  100  dans  la  période  de 
1861  à  1870,  toujours  par  rapport  à  1847-1850,  enfin  une  hausse 
de  32.90  p.  100  dans  la  période  1871-1875  par  rapport  à 
1847-1850;  mais,  ainsi  que  nous  l'avons  dit,  celte  période  de 
1871-1875  doit  être  mise  à  part  à  cause  de  l'influence  tout 
exceptionnelle  de  la  reconstitution  des  stocks  après  la  guerre 
de  1870-1871.  Aussi  la  période  1876-1880  vit-elle  un  recul  des 
prix  qui  ne  représentèrent  plus  que  22.61  p.  100  de  hausse  rela- 
tivement à  1847-1850  K 

*  Il  peut  être  utile  de  donner  la  nomenclature  des  100  articles  formant 
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Tous  les  renseignements  qui  précèdent  concourent  à  démon- 
trer que  la  hausse  des  prix  dans  le  grand  âge  de  Vor  (i  8oOài  870) 

la  base  de  cette  étade  comparative.  La  voici  pour  les  produits  de  Tagri- 
cnlture  :  1  le  froment;  2  le  pain  de  froment;  3  le  seigle;  4  le  pain  de 
seigle  ;  5  Tavoine  ;  6  Torge  ;  7  la  drôche  ;  8  le  sarrazin  ou  blé  noir  ;  9  les 
pois  verts;  10  les  haricots  blancs;  11  les  pommes  de  terre;  12  le  houblon; 
13  la  graine  de  trèfle  (Klesaat);  14  le  colza;  13  Thuile  de  navette;  16  Thuile 
de  lin;  17  Thnile  d'olive;  18  le  sucre  brut;  19  le  sucre  raffiné;  20  Tesprit 
de  grains  et  de  pommes  de  terre.  Pour  la  seconde  catégorie,  celle  des 
produits  de  Télevage  et  des  pêcheries,  les  articles  considérés  étaient  les 
suivants  :  21  la  viande  de  bœuf;  22  la  viande  de  vean;  23  la  viande  de 
moaton;  24  la  viande  de  porc;  25  le  lait;  26  le  beurre;  27  le  fromage; 
28  le  suif;  29  la  stéarine  (Schmalz)  ;  30  les  peaux  (Haute)  ;  31  les  peaux  de 
vean  (KalbfelU)  ;  32  le  cuir;  33  les  crins  {Pferdehaare)  ;  34  les  soies  de  porcs 
[Borsten);  35  les  lits  de  plumes  [Bettfedem);  36  les  os  (Knocken);  37  les 
cornes  de  buffles  (Bûffelhômer) ;  38  la  colle-forte  (Leim);  39  les  œufs» 
40  les  harengs;  41  les  poissons  secs  {Fische  getrocknete);  42  Thuile  de 
baleine  (Thran),  Pour  la  catégorie  des  fruits  ou  produits  du  Midi,  les 
articles  observés  étaient  :  43  les  raisins  secs  (Rosinen)  ;  44  les  raisins  de 
Corinthe  ;  45  les  amandes  ;  46  les  prunes  sèches  ;  47  l'huilé  d'olive  ;  48  le 
vin  de  France,  sauf  le  Champagne  ;  49  le  Champagne.  Venaient  ensuite 
pour  les  marchandises  coloniales,  autres  que  le  coton  :  50  le  café  ;  51  le 
cacao;  52  le  thé;  53  le  poivre;  54  le  piment;  55  la  cassia  lignea;  56  le  riz; 
57  le  sagon;  58  l'arrack;  59  le  rhum  ;  60  le  tabac;  61  l'indigo;  62  la  coche- 
nille; 63  le  bois  de  Campéche  (Blauholz)  ;  64  le  bois  rouge  {Rolhholz);  65 
l'acajou  [Mahagoniholz)  ;  66  le  rotin  pour  meubles  [Stuhlrohr)  ;  67  l'huile 
de  palme;  68  l'ivoire.  Les  produits  des  mines  et  des  hauts  fourneaux 
sont:  69  le  charbon;  70  le  fer  brut;  71  le  fer  forgé;  72  l'acier;  73  le  plomb  ; 
74  le  zinc  ;  75  Tétain  ;  76  le  cuivre  ;  77  le  mercure  ;  78  le  soufre  ;  79  le  salpêtre 
bmt  du  Chili;  801e  sel;  81  la  chaux;  82  le  cimeut.  Pour  les  matières 
textiles  viennent  :  83  le  coton;  84  la  laine;  85  le  lin;  86  le  chanvre;  87 
la  soie;  88  les  cordages  (Tauwerk);  89  les  chiffons  (Lumpen).  Dans  la  caté- 
gorie enfin  des  produits  divers  figurent  :  90  le  guano  ;  91  la  gomme  élas- 
tique; 92  la  gntta-percha;  93  la  résine  [Harz);  94  divers  acides;  95  la 
poix  (Pech);  96  la  potasse;  97  la  soude;  98  les  bougies  fSiear in lichtej ; 
991e  goudron  {Theer);  100  la  cire  (Wacha). 

On  voit  qu'il  y  a  peu  d'articles  de  quelque  importance  qui  ne  figure 
dans  cette  nomenclature;  le  travail  humain  est  à  peu  prés  la  seule  qui 
en  soit  absente.  11  serait  à  désirer  que  les  constatations  des  Offices  du  Tra- 
Mt/ passent  désormais  permettre  de  l'inscrire  dans  des  calculs  de  ce  genre. 

La  principale  objection  à  ces  tables  pourrait  venir  de  l'inégalité  d'im- 
portance des  cent  articles  qui  la  composent,  la  poix,  par  exemple, 
ou  l'indigo  on  la  cochenille  ou  les  amandes  ne  peuvent  être  tenus  en 
aussi  grand  compte  que  le  blé  ou  la  viande  de  boucherie.  Aussi,  comme 
nous  l'avons  demandé,  pour  que  celte  méthode  des  Index  numbers  eût  une 
suffisante  précision,  faudrait-il  donner  à  chacun  des  articles  un  coefficient 
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a  été  sensiblement  moindre  qu'on  ne  V admet  d'ordinaire,  quelle 
n'a  pas  dépassé  au  grand  maximum  20  p.  i  00  et  que  la  dépré- 

approximativement  proportiounel  h.  la  part  que  cet  article  occupe  dans 
la  consommation  de  la  grande  majorité  de  la  population. 

En  attendant  ce  progrès,  qui  serait  facile  à  réaliser,  dans  les  méthodes 
statistiques,  le  groupe  des  produits  naturels  du  sol,  comprenant  les  20 
articles  dénommés  plus  haut,  représente  un  renchérissement  meyen  de 
28,75  p.  100  dans  la  période  1861-70  et  de  42,69  p.  400  dans  la  période 
1871-75  par  rapport  à  la  période  1847-1850  qui  est  le  point  de  départ;  le 
groupe  des  22  produits  de  Télevage  et  des  pêcheries,  formé  des  22  articles 
énumérés  plus  haut,  offre  pour  les  mêmes  périodes  un  renchérissement 
moyen  de  23,44  et  33.11  p.  100.  Également  pour  les  mêmes  périodes,  le  ren- 
chérissement est  pour  le  groupe  lll,  fruits  du  Midi,  etc.  (7  articles)  de 
21,85  et  17,72  p.  100;  pour  le  groupe  IV,  Denrées  coloniales  (19  articles) 
de  15,76  et  de  18,49  p.  100;  pour  le  groupe  V,  Produits  des  mines  et 
des  hauts-fourneaux  (li  articles),  le  renchérissement  est  de  10,28  i/2  p.  100 
dans  la  période  de  1851-60,  par  rapport  à  celle  de  1847-50;  mais  il  y  a,  an 
contraire,  une  baisse  de  prix  de  0,40  p.  100  dans  la  période  1861-70  relati- 
vement à  la  période  1847-50;  puis,  de  nouveau,  il  y  a  eu  renchérissement 
de  16,90  p.  loddansla  période  1870-75  par  rapport  à  la  période  Initiale. 
Dans  le  \l^  groupe,  matières  textiles  (7  articles),  le  renchérissement  est 
de  30,48  p.  100  dans  la  période  1861-70  par  rapport  à  1847-50;  mais,  tou- 
jours par  rapport  à  la  même  période,  il  n'est  plus  que  17,17  p.  100  dans  la 
période  1871-75.  Enfin  pour  les  21  articles  qui  forment  la  VII«  catégorie, 
dite  Diverses  marchandises,  le  renchérissement  qui  était  de  25,06  p.  100 
dans  la  période  1861-70  relativement  à  1847-50,  n'est  plus,  toujours  relati- 
vement à  cette  période  initiale,  que  de  14,98  p.  100  eu  1871-75. 

En  résumé,  pour  un  seul  de  ces  7  groupes,  celui  des  produits  de  l'éle- 
vage et  des  pêcheries,  le  renchérissement  moyen  a  légèrement  dépassé 
50  p.  100,  non  pas  dans  la  période  1861-70,  mais  dans  celle  exceptionnelle 
de  1871-75,  relativement  à  1847-50. 

Si  l'on  veut  considérer  particulièrement  les  groupes  I  (produits  de  l'agri- 
culture), II  (produits  de  l'élevage  et  des  pêcheries),  IV  (denrées  coloniales), 
V  (produit  des  mines  et  des  hauts- fourneaux)  et  VI  (matières  textiles), 
comme  intéressant  le  plus  l'existence  moyenne  des  hommes,  on  voit  que, 
en  se  plaçant  dans  cette  période  exceptionnelle  1871-75,  où  la  cherté  a 
atteint  le  point  culminant,  le  renchérissement  moyen  par  rapport  à  1847- 
50  a  été  respectivement  de  :  42,69  p.  100,  54.57  p.  100,  30,72  p.  100,  16,90 
et  17,17  p.  100.  En  appliquant  aux  deux  premières  catégories,  comme 
tenant  le  plus  de  place  dans  les  consommations  de  la  population,  le 
coefficient  100,  à  la  suivante  le  coefficient  25  et  aux  deux  dernières  le 
coefficient  50,  on  a,  pour  les  cinq  dites  catégories,  un  renchérissement 
moyen  de  37,53  p.  100.  Il  en  résulte  que  jamais  le  prétendu  renchérisse- 
ment de  50  p.  100  du  prix  de  la  vie  n'a  été  atteint  après  la  découverte 
des  mines  d'or  d'Australie  et  de  Californie,  si  l'on  considère  les  prix  en 
gros;  encore  doit-on  dire,  ce  qui  est  capital,  que  la  cherté  de  la  période 
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dation  des  métaux  précieux  dans  la  proportion  d'un  cinquième^, 
par  suite  de  r énorme  afflux  de  ces  métaux  dans  cette  période  est 
le  maximum  de  dépréciation  qu'on  puisse  admettre. 

Quant  à  la  marche  des  prix  postérieurement  à  1876,  elle  a 
été  décroissante  en  général  ;  mais  comme  ce  sujet  se  rattache 
à  la  question  si  débattue  du  rôle  monétaire  de  Tor  et  de  l'ar- 
gent et  du  double  étalon,  nous  réservons  Texamen  de  cette 
décroissance.  Il  importe  de  parler  auparavant  des  rapports  de 
valeur  de  l'argent  et  de  l'or. 

Le    RAPPORT   DES   VALEURS    DE    L'oR    ET   DE    L'aRGENT.    —    Cette 

abondance  de  la  production  des  métaux  précieux  dans  les 
temps  récents  n'a  pas  amené,  ainsi  qu'on  l'a  vu,  un  fléchis- 
sement de  la  valeur  de  la  monnaie  et  une  hausse  des  prix  qui 
soient  en  rien  comparables  à  ce  dont  on  avait  été  témoin  dans 
le  courant  du  \\T  siècle.  Quoique  notre  siècle,  jusqu'au 
moment  où  nous  écrivons  (commencement  de  1894),  ait  ajouté 
57  milliards  876  millions  aux  39  milliards  160  millions  qui 
avaient  été  produits  auparavant,  en  comprenant  les  850  mil- 
lions que  le  vieux  monde  était  censé  posséder  en  1492,  il  ne 
s'est  pas  manifesté  une  énorme  baisse  de  la  valeur  de  la 
monnaie.  C'est  que  d'abord  le  stock  de  ces  métaux  précieux 
existant  à  la  fin  du  xvm®  siècle  était  déjà  très  considérable  ; 
c'est  ensuite  que  toute  cette  énorme  production  de  métaux  pré- 
cieux est  venue  coïncider  avec  de  si  prodigieuses  applications 
industrielles,  un  tel  accroissement  de  la  population,  de  la  di- 
vision du  travail,  des  échanges  et  de  la  production,  que  l'élar- 
gissement de  remploi  de  la  monnaie  a,  en  grande  partie, 
compensé  l'accroissement  considérable  de  l'ofl're  de  la  mon- 
naie. Il  ne  faut  pas,  non  plus,  oublier  l'augmentation  du 
débouché  des  métaux  précieux,  notamment  de  l'or,  dans  les 

1871-75,  qui  a  eu  à  réparer  les  stocks  détruits  par  la  guerre  de  1870-71,  a 
été  tout  à  fait  exceptionnelle  et  très  transitoire. 

Aussi  l'hypothèse  que  nous  faisons  dans  le  texte  d'un  renchérissement 
moyeu  de  18  à  20  p.  100  de  1850  à  1871  est  la  plus  conforme  à  l'exomen 
des  faits. 

1  Cela  signifie  que  100  francs  en  1870  avaient  le  môme  pouvoir  d'achat 
que  83  fr.  40  en  1850. 
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arts  divers.  Même  le  très  grand  perfectionnement,  ainsi  qu'on 
le  verra  plus  loin,  des  instruments  de  crédit  qui  a  rendu  pos- 
sible une  certaine  économie  de  la  monnaie  n'a  pas,  jointe  à  la 
quantité  de  celle-ci,  amené  une  dépréciation  monétaire  qui 
correspondit  à  Taccroissement  de  la  production  des  métaux 
précieux.  Ce  grand  âge  de  For  qui,  de  1851  à  1875,  a  ajouté  plus 
de  16 milliards  400  millions  d'or  aux  16  milliards  368  millions 
produits  de  1493  à  1850,  cette  production  de  23  milliards 
272  millions  de  Tor  et  de  l'argent  réunis,  dans  la  période  de 
1851  à  1875,  tandis  que  de  1493  à  1850  on  n'avait  produit  que 
49  milliards  662  millions  des  deux  métaux,  et  qu'une  partie 
avait  dû  graduellement  disparaître,  n'a  amené  tout  au  plus  que 
cette  diminution  de  18  à  20  p.  100  dans  le  pouvoir  d'achat  de 
la  monnaie,  alors  que  ce  pouvoir  avait  le  plus  diminué. 


CHAPITRE  IV 


l'étalon  monétaire  (suite). 


Des  proportions  de  l'or  et  de  l'argent  dans  la  production  des  métaux 
précieux  depuis  1493. 

Du  rapport  de  valeur  entre  les  deux  métaux.  —  L'antiquité  perse 
grecque  et  romaine. 

Rapport  de  valeur  entre  les  deux  métaux  au  Moyen  Age. 

Rapport  de  valeur  entre  les  deux  métaux  dans  les  temps  modernes.  — 
Fluctuations  incessantes  du  rapport  commercial,  malgré  la  fixité  du  rap- 
port monétaire.  —  Expérience  des  États-Unis  d'Amérique. 

Les  achats  d'argent  par  le  Trésor  américain. 

Le  double  étalon  constitue  en  fait  un  étalon  alternatif  et  les  pays  à  ce 
régime  n'ont  jamais  en  circulation  qu'un  métal  déprécié, 

La  loi  de  Gresham  :  la  mauvaise  monnaie  chasse  la  bonne .  —  Cette  loi 
n'est  que  lapplication,  dans  un  domaine  spécial, d'une  des  lois  les  plus 
générales  de  l'économie  politique. 

Procédés  par  lesquels  s'applique  la  loi  de  Gresham. 

Des  écarts  et  des  fluctuations  du  rapport  de  valeur  commerciale  entre 
For  et  l'argent  depuis  deux  siècles. 

Causes  diverses  des  fluctuations  du  rapport  de  valeur  enti*e  l'or  et  l'ar- 
gent depuis  deux  siècles. 

Supériorité  de  l'or  comme  monnaie  relativement  à  l'argent  dans  les  pays 
riches. 

De  l'emploi  simultané  des  deux  métaux  avec  la  subalternisation  de  l'un 
d'eux.  —  La  monnaie  subsidiaire  ou  d'appoint.  —  Les  règles  à  ce  sujet. 

Arguments  allégués  en  faveur  du  double  étalon. 

De  la  baisse  de  l'argent  en  1873  et  de  ses  causes. 

Un  métal  ne  peut  être  regardé  comme  métal  précieux  que  lorsqu'il  est 
très  recherché  par  l'indiistrie.  —  La  déchéance  commerciale  et  artistique 
d'un  métal  entraîne  sa  déchéance  monétaire. 


Des  proportions  de  l'or  et  de  l'argent  dans  la  production 
DES  MÉTAUX  PRÉCIEUX  DEPUIS  1493.  —  La  fin  du  xix"  siècle  a 
été  témoin  d'un  phénomène  particulièrement  important  dans 
Thistoire  monétaire  du  monde,  celle  de  la  réduction  du  rôle 
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monétaire  de  Targent  et  de  la  subalternisation  de  ce  métal 
comme  simple  monnaie  d'appoint  dans  les  principaux  pays 
civilisés.  Ce  changement  n'a  pas  été  sans  amener  certaines 
complications  et  soulever  de  grands  débats. 

Si  Ion  se  reporte  aux  tableaux  publiés  ci-dessus  (pages  215 
et  216)  on  voit  que.la  production  des  métaux  précieux,  depuis 
1493,  se  divise,  quant  aux  proportions  des  quantités  produites 
de  chacun  d'eux,  en  six  phases  ou  périodes. 

La  première  période  suit  immédiatement  la  découverte  des 
lies  et  du  continent  de  l'Amérique  et  dure  jusqu'à  la  mise  en 
exploitation  des  fameuses  mines  du  Potosi.  Pendant  ces  cin- 
quante-deux années,  c'est  un  premier  âge  de  l'or,  la  production 
de  ce  métal,  dépassant  en  valeur  celle  de  l'argent,  soit  1,151 
millions  d'or  contre  773  millions  d'argent. 

Dés  1545  s'ouvre  la  seconde  période,  infiniment  plus  longue^ 
qui  se  prolonge  jusqu'à^lSiO,  soit  pendant  près  de  trois  siècles  : 
c'est  le  premier  âge  de  l'argent;  la  production  de  ce  métal  ne 
cesse,  dans  ce  grand  laps  de  temps,  d'être  beaucoup  plus  con- 
sidérable que  celle  de  l'or;  pour  toute  la  période,  il  y  a 
30  milliards  787  millions  d'argent  produits  contre  13  mil- 
liards 330  millions  d'or,  soit  130  p.  100  de  plus  d'argent  que 
d'or. 

Avec  les  mines  de  l'Oural ,  l'or  reprend  le  dessus  dans  la 
courte  période  de  1841  à  1850  qui  forme  la  troisième  phase, 
celle  de  la  transition  de  l'âge  de  l'argent  à  l'âge  de  l'or.  Dans  cette 
courte  période  de  dix  ans,  les  deux  métaux  se  font  presque 
équilibre,  l'or  toutefois  prédominant  légèrement,  soit  1,886  mil- 
lions d'or  produit  contre  1,734  millions  d'argent;  c'est  la  pre- 
mière fois,  depuis  1545,  qu'on  voyait  la  production  des  deux 
métaux  être  à  peu  près  égale  en  valeur. 

En  1851,  avec  les  placers  de  la  Californie  et  de  l'Australie, 
on  entre  dans  le  grand  âge  de  l'or,  dont  la  période  la  plus 
saillante  et  la  plus  caractéristique  dure  jusqu'en  1870;  c'est  la 
quatrième  période,  où  13  milliards  443  millions  d'or  sont  jetés 
dans  le  monde  civilisé,  contre  seulement  4,701  millions 
d'argent,  la  production  de  l'or  dépassant  de  185  p.  100  celle 
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de  Targent,  tandis  que,  dans  la  période  du  grand  âge  de  Tar- 
gent,  la  production  de  ce  dernier  métal  dépassait  de  130  p.  100 
,  celle  de  l'or. 

La  cinquième  période  s'ouvre  en  1871  et  va  jusqu'en  1883  ; 
elle  est  caractérisée  par  une  légère  diminution  de  la  produc- 
tion de  Tor,  qui  fléchit  à  494  millions  de  francs  dans  Tannée 
1883,  la  somme  annuelle  la  plus  faible  produite  dans  toute  la 
seconde  moitié  du  xix®  siècle,  et  par  le  grand  développement 
de  la  production  de  l'argent  ;  cette  période  de  transition  (1871- 
1883)  peut  être  comparée  à  celle  de  1840  à  1850;  la  production 
des  deux  métaux  n'offre  pas  les  énormes  différences  qu'on 
constatait  pendant  l'âge  de  l'argent  (1545-1840)  ou  pendant  les 
deux  âges  de  l'or  (1493-1544  et  1851-1870);  les  deux  métaux 
s'équilibrent  presque  en  valeurs  produites  :  soit  7,4G1  millions 
d'or  contre  6,745  millions  d'argent,  ou  110  1/2  d'or  pour  100 
d'argent. 

La  sixième  période,  celle  où  nous  étions  encore  hier  et  dont 
nous  allons,  sans  doute,  sortir,  est  un  nouvel  âge  de  l'argent; 
bien  que  la  production  de  l'or  y  ait  repris  sensiblement,  au 
point  que,  dans  les  dernières  années,  1892  et  1893,  elle  dépasse 
notablement  la  moyenne  annuelle  du  grand  âge  de  l'or  de  1851 
à  1870,  la  production  de  l'argent  est  devenue  tout  à  fait  débor- 
dante. Pour  toute  la  période  elle  atteint,  comme  valeur  moné- 
taire, d'après  les  tarifs  de  l'Union  Latine,  8  milliards  97  mil- 
lions contre  6  milliards  74  millions  d'or,  ensemble  14  milliards 
172  millions,  soit  une  valeur  monétaire  de  1  milliard  412  mil- 
lions par  année,  dépassant  colossalement  tout  ce  qui  s'était 
jamais  vu  jusque  là.  Dans  la  célèbre  double  décade  1851-1870, 
en  effet,  la  production  des  deux  métaux  réunis  n'avait  pas 
dépassé,  comme  moyenne  annuelle,  907  millions  et  demi  de 
francs. 

Du  RAPPORT  DE  VALEUR  ENTRE  LES  DEUX  MÉTAUX.  —  L'ANTIQUITÉ 

PERSE,  GRECQUE  ET  ROMAINE.  —  Tant  de  vicissitudcs  dans  le  rap- 
port de  production  des  deux  métaux  ont-elles  eu  de  l'influence 
sur  leur  relation  de  valeur  ? 
La  question  peut  être  examinée  à  divers  points  de  vue  : 
m.  16 
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1®  dans  le  cas  où  les  deux  métaux  n*auraient  jamais  circulé 
que  suivant  leurs  valeurs  commerciales  et  sans  que  la  loi  ait 
cherché  à  établir  un  rapport  fixe  entre  eux  ;  régime  qui,  ou 
bien  est  le  régime  amorphe  d'abstention  de  TËtat  dans  les 
choses  de  monnaie,  ou  est  le  régime  de  l'étalon  unique,  FÉtat 
ayant  choisi  un  seul  des  deux  métaux  pour  instrument  des 
échanges  et  l'autre  n'étant  accepté  qu'au  titre  de  marchandise 
commode,  ayant  une  valeur  commerciale  et  changeante; 
2<»  dans  le  cas  où  la  loi  a  déterminé  un  rapport  fixe  de  valeur 
entre  les  monnaies  des 'deux  métaux,  rapport  devant  demeurer 
constant  jusqu'à  ce  qu'une  nouvelle  loi  le  modifie,  et  qui, 
en  réalité,  a  été  établi  avec  l'idée  soit  de  perpétuité,  soit 
tout  au  moins  de  durée  très  prolongée.  Ce  régime  est,  dans 
les  conditions  que  l'on  a  énumérées  plus  haut  (pages  172 
et  179),  ce  que  Ton  nomme  le  régime  du  double  étalon  ou  ce 
qui  est  vulgairement  et  improprement  appelé  bimétallisme  *. 

Sous  ce  régime  du  double  étalon,  il  faut  encore  distinguer 
deux  cas  différents  :  A.  celui  du  double  étalon  borné  à  une 
nation  ou  à  un  groupe  restreint  de  nations,  ou  du  moins  d'un 
rapport  déterminé  de  valeur  entre  les  monnaies  des  deux 
métaux  adoptés  par  une  seule  nation  ou  un  seul  groupe  de 
nations,  d'autres  nations  ayant  soit  un  étalon  unique,  soit  un 
rapport  légal  différent  de  valeur  entre  les  monnaies  des  deux 
métaux  ;  B.  le  régime  du  double  étalon  universel  avec  le  même 
rapport  fixe  de  valeur  entre  les  monnaies  des  deux  métaux 
accepté  par  toutes  les  nations  ou,  du  moins,  par  les  nations  de 
beaucoup  les  principales,  de  sorte  que  celles  qui  restent  en 
dehors  de  cet  accord  n'aient  qu'une  importance  négligeable. 

D'après  Roscher,  qui  s'appuie  sur  Mommsen,  les  peuples 
de  l'antiquité,  à  l'exception  d'Athènes  et  de  l'Empire  Romain 

*  Nous  rappelons  que  pour  que  le  régime  du  double  étalon  fonctionne 
réellement,  il  faut  ces  trois  conditions  :  rapport  fixe  légal  entre  les  mon- 
naies des  deux  métaux,  plénitude  de  la  puissance  libératoire  accordée  à 
chacun  des  deux  métaux,  c'est-à-dire  qu'on  puisse  se  libérer  avec  les 
monnaies  de  Tun  d'eux  pour  toute  dette  si  importante  soit-elle,  troisiè- 
mement frappe  libre  des  deux  métaux,  avec  un  droit  de  seigneuriage  qui 
n'excède  pas  les  frais  de  fabrication. 
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aa  temps  de  Dioclétien,  ne  paraissent  pas  avoir  connu  le  cours 
libre  des  monnaies  de  Tun  des  métaux  relativement  aux  mon- 
naies de  Tautre.  Un  rapport  fixe  et  légal  semble  donc  avoir  été 
établi  entre  ces  monnaies  de  métaux  divers;  mais,  comme  les 
Ëtats  étaient  en  général  les  propriétaires  exclusifs  des  mines 
et  que  la  frappe  de  la  monnaie  constituait  un  droit  régalien  au 
sens  le  plus  strict  du  mot,  c'est-à-dire  que  les  particuliers  ne 
pouvaient  réclamer  la  frappe  des  lingots  qu'ils  possédaient, 
on  se  trouvait  dans  une  situation  très  différente  de  celles  des 
temps  modernes. 

Néanmoins,  même  sous  ce  régime,  le  rapport  fixe  parait 
avoir  été  très  variable.  On  était  obligé  de  le  modifier,  quelque- 
fois grandement,  de  temps  à  autre.  On  a  vu  plus  haut  l'analyse 
d'une  étude  étendue  d'un  érudit,  M.  Théodore  Reinach,  sur  la 
monnaie  dans  l'antiquité,  plus  particulièrement  chez  les 
Lydiens,  les  Perses  et  les  Grecs.  M.  Reinach  a  admis  qu'un 
rapport  fixe  de  valeur  existait  dans  le  plus  grand  Etat  de 
l'antiquité  reculée,  en  Perse,  entre  les  monnaies  d'or  et  celles 
d'argent,  et  que,  dans  une  certaine  mesure,  la  Grèce,  par  ses 
rapports  fréquents  avec  l'opulente  Asie,  quoiqu'elle  eût  jusqu'à 
Alexandre  l'étalon  unique  d'argent,  était,  dans  une  certaine 
dépendance  monétaire  des  Ëtats  du  Grand  Roi.  Ce  savant  est 
arrivé  à  cette  double  formule  comme  résultat  de  ses  investiga- 
tions :  «  1°  le  rapport  de  valeur  entre  les  métaux  précieux 
chez  les  Grecs,  loin  d'avoir  eu  la  fixité  que  la  légende  lui 
attribue,  a  varié,  au  contraire,  pendant  le  cours  de  leur  his- 
toire dans  des  proportions  très  notables;  2<*  nous  sommes 
presque  toujours  en  mesure  d'expliquer  par  des  faits  écono- 
miques précis  le  motif  de  ces  variations  ^  »  M.  Reinach 
établit  que  le  rapport  entre  les  deux  métaux  chez  les  Grecs  a 
été  successivement  de  10  à  1,  c'est-à-dire  de  10  poids  d'argent 
contre  1  poids  d'or,  de  13  1/2  à  1,  de  14  à  1,  de  12  à  1,  et 
derechef,  sous  Alexandre  le  Grand,  de  10  à  1,  toutes  ces  varia- 
tions étant  amenées  soit  par  l'ouverture  de  mines  plus  riches 

>  Les  0rigin99du  Bimilallismef  par  Théodore  Heinach,  1893,  page  3. 
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de  Tun  ou  de  Tautre  métal,  ou  par  leur  appauvrissement,  soit 
par  la  mise  en  circulation  des  trésors  des  temples,  comme 
celui  de  Delphes,  ou  plus  encore  des  immenses  trésors  des 
rois  de  Perse  '. 

Il  serait  très  difficile,  très  incertain  et  très  présomptueux  de 
rechercher  dans  l'histoire  du  moyen  âge  les  variations  du  rap- 
port de  valeur  des  deux  métaux  précieux.  Les  plus  érudits 
ont  reculé  devant  cette  tâche  :  Soëtbeer  qui,  dans  ses  Materia- 
lien,  ne  remonte  pas  au-delà  de  1851  ou  tout  au  plus  de  1845; 
Roscher,  qui  donne  des  indications  dispersées  sans  en  faire 
une  exposition  méthodique. 

D'après  ce  savant,  quelques  Ëtats  ou  quelques  villes  com- 
merçantes auraient  admis,  au  moyen  âge,  soit  par  des  lois  ou 
règlements,  soit  plutôt  peut-être  par  la  force,  alors  très  puis- 
sante, de  la  coutume,  un  régime  qui,  quoique  empirique,  était 
assez  perfectionné  :  Tor  y  était  consacré  aux  gros  paiements, 
tandis  que  pour  les  petits  ou  les  modiques  transactions  quo- 
tidiennes, on  avait  le  double  étalon,  c'est-à-dire  le  choix  entre 
Tune  et  l'autre  monnaie  {Mischwàhrung).  Tel  était  le  cas  à  Bâle 
vers  la  fin  du  moyen  âge:  les  traitements  (Gehalte),  les  achats 
de  rente  {Rentenkaufe),  les  impôts  sur  la  fortune,  les  grandes 
affaires  [grossere  Kaufgeschàfte)^  s'effectuaient  en  général  en 
or;  pour  les  moindres,  on  recourait  au  double  étalon,  avec  de 
très  fréquents  changements  de  rapport  de  valeur  des  deux 
métaux  [oft  verdnderten  Preisverhàltnisse  der  beiden  Meialle^), 
-  On  trouve  un  rapport  fixe  de  valeur  entre  les  monnaies  d'or 
et  d'argent  dans  les  règlements  monétaires  de  l'Empire  alle- 
mand, au  xvi*'  siècle  (Deutschen  Reichsmûnzordnungen  des 
i  6  Jahrhundert)  ;  de  même  en  Angleterre,  depuis  l'acte  18 
d'Edouard  III  (1327  à  1377)  jusqu'à  l'acte  15  de  Charles  II 
(1650  à  1685)  ;  pendant  cette  longue  période,  il  y  avait,  toutefois, 

^  Les  Origines  du  Bimétallisme t  conclusion  pages  50  à  52.  Voir  plas  haut 
dans  ce  volume,  pages  174  à  179,  notre  exposé  des  évolutions  moné- 
taires des  Grecs  et  des  Perses. 

'  Roscher,  Nalionalôkonomik  des  Handels  und  GewerbfleiszeSj  2^«  Aaflage, 
page  211. 
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cette  particularité  législative,  dans  ce  régime  de  rapport  légal 
lixe  entre  l'or  et  l'argent,  que  personne  ne  pouvait  être  forcé 
de  recevoir  de  Tor  en  quantités  moindres  de  20  liv.  sterl. 
(500  francs)  ;  au  contraire,  à  une  époque  postérieure,  il  fut 
stipulé  en  Angleterre,  alors  que  la  monnaie  d'appoint  était  très 
usée,  qu'on  n'était  forcé  d'en  recevoir  au  delà  de  25  liv.  sterl. 
(625  francs)  qu'au  poids. 

Les  fluctuations  du  rapport  de  valeur  des  deux  métaux 
paraissent  toujours  avoir  été  considérables,  quelque  lien  fixe 
et  immuable  qu'on  prétendît  établir  entre  eux.  De  1262  à  1292, 
d'après  Roscher,  le  prix  de  l'or  relativement  à  l'argent  qui 
était  de  9  3/5  à  1  monta  rapidement  à  12  1/2  '.  C'était  avant  la 
découverte  de  l'Amérique. 

Rapport  de  valeur  entre  les  deux  métaux  dans  les  temps 
modernes.  —  fluctuations  incessantes  du  rapport  commercial, 
malgré  la  fixité  du  rapport  monétaire.  —  expérience  des 
ÉTATS-UNIS  D'AMÉRIQUE.  —  Au  xviii'  sièclc  le  rapport  de  valeur 
a  varié  en  général  de  1  à  15  ou  à  16  ou  17.  Les  mines  d'or  du 
Brésil,  sans  être  aussi  importantes,  il  s'en  faut  de  beaucoup, 
que  celles  qui  furent  découvertes,  vers  1850,  en  Californie  et 
en  Australie,  fournirent  une  somme  assez  considérable  de  ce 
métal;  la  production  de  l'or  au  xviir  siècle  s'éleva  à  6  milliards 
544  millions  de  francs,  plus  que  double  [de  celle  du  xvii*  siècle, 
tandis  que  la  production  de  l'argent,  du  xvii*  au  xviii*  siècle,  . 
s'était  seulement  accrue  de  moitié.  Il  en  résulta  que  la  pro- 
duction de  l'argent  au  xviii*  siècle  fut  un  peu  moins  que 
double  de  la  production  de  l'or  (12  milliards  674  millions  de 
francs,  contre  6  milliards  544  millions),  tandis  que,  au  xvu* 
siècle,  elle  était  presque  triple  (8  milliards  274  millions  d'ar- 
gent, contre  3  milliards  142  millions  d'or)  et  que,  dans  la 
seconde  moitié  du  xvi*  siècle,  la  production  de  l'argent  avait 
été  plus  que  triple  de  celle  de  l'or.  Aussi  l'or  avait-il  perdu, 
au  xvm*  siècle,  de  sa  valeur  relativement  à  l'argent,  et  ce  der- 
nier qui  se  trouvait,  sur  le  marché  des  lingots,  avoir  plus  de 

A  Roscher,  Nationalokonomik  des  Handels  und  GewerbfleiszeSy  2**  Auflage, 
1881,  page  220. 
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valeur  par  rapport  à  l'autre  métal  que  ne  lui  en  assignaient  les 
lois  monétaires  britanniques  disparaissait  de  la  cifculation. 
Dès  1718  à  J720,  on  se  plaignait  en  Angleterre,  de  la  rareté  de 
l'argent,  great  scarcity  of  silver  K  Au  milieu  du  xviii®  siècle  et 
au  moment  de  la  plus  grande  production  des  mines  d'or  du 
Brésil,  la  Prusse  établit  entre  Tor  et  l'argent  le  rapport  de 
1  à  16;  comme  l'argent  se  trouvait  ainsi  estimé  par  la  Monnaie 
au-dessous  de  la  valeur  que  représentait  le  rapport  de  l'or 
et  de  l'argent  en  lingots,  toute  la  monnaie  d'argent,  dit  Ros- 
cher,  à  l'exception  de  celle  qui  était  très  usée,  mit  Ausnahme 
sehr  abgenutzter  Munzen,  sortit  du  pays.  A  la  fin  du  xviii*  siècle 
en  Angleterre,  vers  l'expiration  de  cette  sorte  de  période  de 
l'or  qui  apparaît  dans  ce  temps,  principalementdel720àl760, 
il  ne  restait  plus  en  circulation  comme  monnaie  d'argent  que 
les  vieux  shellings  de  Georges  P',  qui  avaient  été  ramenés  par 
le  grattage  à  n'avoir  plus  que  la  valeur  correspondant  à  celle 
qui  leur  était  assignée  par  les  lois  monétaires  *.  Une  ordon- 
nance de  la  Hesse  électorale  du  14  mars  1763  proclame  l'im- 
possibilité de  fixer  pour  toujours  le  prix  de  Tor  contre  celui 
de  l'argent. 

En  France  la  loi  de  1803  établit  le  double  étalon  avec  le 
rapport  fixe  de  1  à  15  1/2,  sous  l'impression  de  la  première 
hausse  de  l'argent  ;  mais  précisément  la  production  de  l'or 
diminua  sensiblement  à  partir  de  cette  époque  ;  le  pourcentage 
des  quantités  (kilogrammes)  produites  d'or  et  d'argent,  dans 


*  L.  MahoD,  History  of  England^  ch.  9,  page  309  Tauchnitz,  cité  par 
Roscher,  Nationalokonomik  des  Handela  und  Gewei^bfleiszes^  page  211. 

*  Roscher,  irf.,  ibid.,  page  211.  Quoique  le  xviii®  siècle,  d'après  les 
tableaux  que  nous  avons  dressés  plus  haut,  appartienne  au  grand  âge  de 
l'argent  en  ce  sens  que  la  production  de  ce  métal  y  prévaut  toujours 
notablement  sur  celle  de  l'or,  il  y  a  eu  une  période,  de  1721  à  1780,  où  la 
production  de  l'or  s'est  sensiblement  accrue.  Avant  le  xviii»  siècle,  la 
moyenne  annuelle  de  la  production  de  Tor  n'avait  jamais  atteint  durant 
une  période  de  vingt  années,  11,000  kilogrammes;  elle  monta  à  19,080  pen- 
dant la  double  décade  de  1721  à  1740,  a  24,610,  de  1741  à  1760,  à  20,705  de 
1761  à  1780,  pour  retomber  à  17,790  de  1781  à  1800,  fléchir  encore  après 
et  ne  plus  atteindre  aux  chiffres  de  1741  h  1760  qu'après  l'exploitation  des 
mines  d'or  de  l'Oural  vers  1840.  Soëtbeer,  Materialien,  etc.,  page  7. 


RAPPORT  DE  VALEUR  DES  DEUX  MÉTAUX  DANS  L^HISTOIRE   247 

Tensemble  de  la  production  des  métaux  précieux,  qui  était  de 
A  2,  4.4,  3.1  pour  Vov  et  95.8,  95.6,  96.9  pour  l'argent  dans  les 
doubles  décades  1721-1740,  1741-1760,  1761-1780,  fut  de  2.0, 
1.9,  2.1,  3.0,  3.3  pour  Tor  et  de  98.0,  98.1,  97.9,  97.0,  96.7 
pour  l'argent  dans  les  doubles  décades  1781-1800,  1801-1820, 
1821-1840;  la  proportion  de  Tor  produit  à  l'argent  produit 
était  ainsi  beaucoup  moindre  dans  la  période  1781  à  1840  que 
dans  celle  de  1721  à  1780;  il  en  résulta  que  le  rapport  moné- 
taire établi  par  la  loi  française  de  1803  était  trop  favorable  à 
Targent,  auquel  elle  attribuait  une  valeur  relativement  trop 
forte  ;  aussi  Tor  disparut-il  de  la  circulation  ou  fit-il  toujours 
une  petite  prime,  tandis  que  l'argent  restait  pratiquement  la 
monnaie  presque  seule  en  circulation.  A  partir  de  1850  ou  de 
1860,  à  la  suite  de  la  grande  production  de  Tor,  ce  fut  Topposé  ; 
Tor  rentra  et  l'argent  sortit  ou  devint  rare. 

Le  même  phénomène  se  révéla  d'une  façon  plus  frappante 
encore  aux  États-Unis.  On  a  distingué  dans  l'histoire  moné- 
taire récente  de  ce  pays,  quatre  périodes  :  1**  celle  de  1792  à 
1834  où  Ton  passa  de  la  circulation  d'or  à  celle  d'argent 
{Transition  from  gold  to  silver)\  2°  celle  de  1834  à  1853,  où 
l'argent  le  céda  à  l'or  [Transition  of  silver  to  gold)  ;  3°  la  période 
de  1853  à  1878  où,  à  l'exception  du  régime  du  papier  mon- 
naie pendant  et  après  la  guerre  de  sécession,  on  eut  une  circu- 
lation uniquement  d'or  {single  gold  currency)]  4"  enfin  la 
période  de  1878  à  1893,  où  l'or  céda  à  l'argent  {Transition  of 
gold  to  silver);  peut-être,  à  l'heure  présente  (1894),  après  les 
mesures  prises  à  la  suggestion  du  président  Cleveland,  une 
nouvelle  période  va-t-elle  s'ouvrir.  Il  est  intéressant  d'étudier 
ces  vicissitudes.  De  1792  à  1834,  le  double  étalon  fonctionnait 
dans  le  pays  sur  le  pied  de  1  à  15,  c'est-à-dire  d'un  poids  d'or 
contre  15  d'argent;  l'or  était  encore  plus  maltraité  parce  rapport 
légal  que  par  celui  de  France  qui  était  de  1  à  15  1/2.  Aussi 
tout  l'or  disparut-il  des  États-Unis.  En  1820  il  s'élevait  dans 
le  paysde  grandes  plaintes  sur  cette  disparition  de  l'or.  Comme 
toujours,  il  y  eut  des  gens  pour  expliquer  ce  phénomène  par  des 
causes  contingentes,  à  savoir  la  reprise  des  paiements  en 
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espèces  en  Angleterre  en  1819  K  Mais,  comme  dit  un  écrivain 
américain,  la  chronologie  détruit  cette  explication;  en  effet, 
dès  1811,  c'est-à-dire  au  plus  fort  du  régime  de  la  monnaie  de 
papier  en  Angleterre,  on  constatait  aux  Etats-Unis  la  dispari- 
tion de  Tor  de  la  circulation.  Cependant,  quand  on  avait  éta- 
bli le  rapport  de  1  à  15  en  1792,  on  avait  strictement  copié  le 
rapport  commercial  de  valeur  des  deux  métaux;  mais,  depuis 
cette  date,  la  situation  respective  de  production  de  Tun  et  de 
l'autre  s'était  altérée,  et  pratiquement  le  rapport  de  valeur  de 
Tor  à  l'argent  en  lingots  était  devenu  de  1  à  15.7  en  1820  *,  au 
lieu  de  1  à  15  aux  États-Unis  et  de  1  à  15  1/2  en  France.  L'or 
étant  donc  sous-évalué  en  monnaie  dans  ces  deux  pays,  il 
était  naturel  qu'il  ne  restât  ni  sous  cette  forme  ni  dans  ces 

contrées. 

Les  Américains,  s'apercevant  que  Tor  leur  échappait  et  tenant 
à  avoir  en  circulation  une  certaine  quantité  de  ce  métal,  qui 
offre  de  nombreux  avantages  (voir  plus  bas,  pages  277  à  284)  se 
décidèrent,  en  1834,  à  modifier  leur  système  monétaire  ;  mais  ils 
s*y  prirent  d'une  façon  qui  doit  être  absolument  condamnée  et 
qui  témoigne  de  Vun  des  plus  grands  dangers  du  double  étalon, 
à  savoir  la  tendance  à  un  affaiblissement  progressif  de  la  monnaie. 
Ils  modifièrent  le  rapport  entre  l'or  et  l'argent,  ils  avaient  le 
choix  entre  deux  solutions  :  ou  relever  la  quantité  d'argent 
dans  le  dollar  d'argent,  afin  que  le  dollar  d'argent  équivalût  au 
dollar  d'or  inchangé  ;  ou  abaisser  la  quantité  d'or  dans  le  dollar 
d'or  de  manière  que  celui-ci  équivalût  au  dollar  d'argent  in- 
changé. Par  l'un  et  l'autre  mode  ils  rétablissaient  la  parité  entre 
les  deux  dollars  ;  mais  par  le  premier  ils  ne  dégradaient  pas 
leur  étalon  monétaire  ;  par  le  second,  au  contraire,  ils  le  dégra- 
daient ;  ils  consacraient  définitivement  l'avilissement  dont  la 
dépréciation  de  l'argent  avait  frappé  toute  leur  circulation» 


*  Sur  la  suspension  des  paiements  en  espèces  en  Angleterre  de  1797  à 
1819,  voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances^  5«  édition,  tome  II, 
pages  629  à  633. 

s  Laughlin,  dans  son  édition  de  Stuart  Miil,  avec  commentaires,  page» 
316-324. 
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'était  un  peu  la  même  question  que  celle  qui  se  posa  en  Angle- 
irre  en  1696,  lors  de  la  refonte  des  monnaies  ;  alors  la 
énéralité  de  la  circulation  était  composée  de  pièces  usées  et 
épréciées;  beaucoup  de  membres  du  Parlement,  dont  le 
rincipal  était  Lowndes,  voulaient  qu'on  abaissât  l'étalon  (stan- 
ardj  au  niveau  des  pièces  dépréciées  ;  deux  grands  esprits, 
ocke  et  Isaac  Newton,  s'y  opposèrent  ;  ils  furent  les  triom- 
hants  défenseurs  de  l'ancien  bon  étalon  [triumphant  defenders 
f  ancient  right  Standard)  ;  et  un  écrivain  américain  dit  avec 
ûson,  en  rapportant  cette  bataille  où  le  bon  sens  et  le  bon 
poit  l'emportèrent,  que  ce  fut  «  l'une  des  plus  grandes  vic- 
>ires  en  faveur  de  la  bonne  monnaie  dans  l'bistoire  moderne, 
^e  of  the  greatest  victories  for  good  money  in  modem  history  '.  » 

Le  pays  de 'ce  judicieux  économiste  donna,  en  1834,  un 
xemple  tout  contraire,  et  ce  fut  une  défaite  pour  la  bonne 
lonnaie.  Sans  se  soucier  des  effets  sur  les  contrats  et  de  l'in- 
jgrité  du  système  monétaire,  les  Américains  enlevèrent  à  leur 
ollar  d'or  6.589  p.  100  du  métal  précieux  qu'il  contenait,  de 
jrte  qu'il  ne  renferma  plus  que  23.22  grains  d'or  pur.  Le 
ollar  d'argent,  au  contraire,  dont  la  dépréciation  avait  été  la 
Eiuse  du  désordre  monétaire,  resta  inchangé,  et  le  rapport 
lonétaire  [mint  ratio)  entre  l'or  et  l'argent  fut  de  1  à  15.988, 
u,  comme  on  dit  vulgairement,  de  1  à  16.  Ce  rapport,  à  la 
ifférence  de  ce  qui  avait  été  fait  en  1792,  ne  correspondait 
as  strictement  au  rapport  commercial  des  deux  métaux, 
'est-à-dire  à  la  valeur  comparée  des  deux  métaux  en  lingots, 
e  rapport  était  à  ce  moment  (1834)  de  1  à  15.73.  En  fixant  le 
Bipport  monétaire  au  taux  de  1  à  15.988,  les  Américains,  qui 
valent  été  témoins  de  la  précédente  baisse  de  l'argent,  sup- 
osaient  qu'elle  continuerait  et  anticipaient  sur  cette  aggrava- 
on  de  la  chute  de  ce  métal. 

Ce  qui  prouve  les  difQcultés  du  système  du  double  étalon, 
es  prévisions  furent  complètement  déjouées.  Un  poids  d'or, 
3us  la  forme  de  monnaie,  s'échangeait  contre  plus  de  grains 

*  Sydney  Sheerwod,  Si^llabus  ofa  course  of  twelve  lectures  on  the  history 
id  theoi^  of  money ^  page  43. 
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d'argent  sous  la  forme  également  de  monnaie  qu'il  n'eût  pu 
en  obtenir,  si  l'un  et  l'autre  métal  eussent  été  en  lingots.  C'est 
l'argent  maintenant  qui  était  sous-évalué  par  la  Monnaie  ; 
l'écart  dépassait  un  peu  i  1/2  p.  100  entre  le  rapport  des  deux 
métaux  en  monnaie  (1  à  15.988)  et  le  rapport  des  deux  métaux 
en  lingots  (1  à  15.73),  et  ce  faible  écart  suffisait  pour  que  l'on 
apportât  beaucoup  d'or  à  la  Monnaie,  qu'on  échangeât  cet  or 
ainsi  frappé  contre  une  quantité  légalement  correspondante  de 
pièces  d'argent  et  qu'on  fît  fondre  celles-ci.  Cette  opération  de 
fusion  était  praticable  et  lucrative  pour  toutes  les  pièces  d'ar- 
gent lourdes,  c'est-à-dire  n'ayant  pas  sensiblement  diminué  de 
poids.  L'accroissement  de  la  production  de  l'or,  par  suite  de 
l'exploitation  des  mines  de  l'Oural,  en  dépréciant  très  légère- 
ment  ce  métal,  accrut  encore  l'écart  entre  le  rapport  monétaire 
et  le  rapport  commercial  des  deux  métaux  et  rendit  plus  fruc- 
tueuse l'opération  indiquée  ci-dessus.  En  1840,  un  dollar 
d'argent  valait  102  cents  en  or  (le  dollar  est  divisé  en  100  cents), 
ce  qui  veut  dire  que  l'argent  faisait  2  p.  100  de  prime.  Les 
Ëtats-Unis  retournaient  donc  graduellement  à  la  circulation 
exclusive  de  l'or,  et  cette  transformation  fut  accélérée  par  la 
mise  en  exploitation,  h  partir  de  1850,  des  mines  d'or  d'Aus- 
tralie et  de  la  Californie. 

Le  Congrès  américain  fut  amené  à  reconnaître  l'impossibilité 
de  maintenir  les  deux  métaux  en  circulation,  sur  un  pied  de 
stricte  égalité,  c'est-à-dire  avec  le  môme  pouvoir  libératoire 
dans  les  paiements.  Un  acte  de  1853  consacra  en  fait  l'étalon 
d'or,  mais  il  se  préoccupa,  pour  les  convenances  des  transac- 
tions, d'établir  une  monnaie  subsidiaire  d'argent.  Les  petites 
pièces  d'argent,  jusque  là  dénommées  halves,  quater  et  dîmes, 
ou  moitiés,  quarts  et  dixièmes  de  dollars,  étaient  frappées  au 
même  titre  que  le  dollar  d'argent  lui-môme  ;  c'est-à-dire  que 
deux  halvesy  quatre  quarters,  et  dix  dîmes  contenaient  371  1/4 
grains  de  métal,  tout  comme  la  pièce  de  1  dollar  d'argent.  11 
en  résultait  que,  dans  toute  cette  période  de  1834  à  1853,  où 
l'on  avait  eu  avantage  à  retirer  les  dollars  d'argent  de  la  circu- 
lation et  à  les  fondre,  on  avait  théoriquement  le  même  intérêt, 
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pratiquement  presque  le  même  (nous  disons  presque  à  cause 
de  l'usure  plus  prononcée  des  petites  pièces),  à  retirer  et  à 
fondre  cette  monnaie  divisionnaire  d'argent.  En  fait,  toute 
cette  menue  monnaie  d'argent  était  sortie  du  pays  et  il  n'y  avait 
pas  moyen  de  se  faire  rendre  de  la  petite  monnaie  contre  des 
pièces  d'or  aux  Etats-Unis  :  «  AU  the  subsidiary  silvei*  had 
gone  out  of  circulation,  and  there  was  no  small  change  in  the 
'Country  *.  Cela  n'est  pas  étonnant  si  Ton  pense  que,  en  1853, 
le  dollar  d'argent  était  arrivé  à  valoir  104  cents  en  or  ;  cette 
prime  de  4  p.  100  faisait  qu'il  était  avantageux  de  fondre  môme 
les  petites  pièces  d'argent  qui  n'étaient  que  légèrement  usées. 

Très  sagement  le  Congrès,  se  conformant  à  des  règles  re- 
connues et  formulées  par  les  économistes,  réduisit  à  345,  6 
crains,  au  lieu  de  371 1/4,  la  quantité  d'argent  par  dollar  qui 
^tait  contenue  dans  la  monnaie  subsidiaire.  Cet  abaissement 
d'environ  7  p.  0/0  du  titre  faisait  que  un  poids  d'argent  en 
petite  monnaie  valait  environ  2  1/2  à  3  p.  0/0  de  plus  qu'en 
lingots  à  ce  moment,  et  qu'il  était  ainsi  très  probable  que 
«ette  monnaie  divisionnaire  pourrait  rester  dans  le  pays.  Afin 
que  l'on  ne  portât  pas  aux  hôtels  des  monnaies  d'énormes 
•quantités  d'argent,  pour  profiter  de  cette  plus-value,  le  gou- 
Temement  limita  la  fabrication  de  cette  monnaie.  Enfin,  pour 
ne  pas  déprécier  son  système  monétaire,  il  restreignit  à  5 
dollars  le  pouvoir  libératoire  de  cette  petite  monnaie,  proportion 
très  faible  qui  la  réduisit  au  rôle  de  très  petit  appoint.  Inau- 
guré en  1853,  ce  régime  qui  consistait,  en  fait,  en  l'étalon 
unique  d'or,  avec  de  la  monnaie  subsidiaire  d'argent,  à  titre 
affaibli,  pour  les  petits  paiements,  dura  sans  discussion  et 
avec  la  plus  grande  commodité  [continued  without  question  and 
with  the  greatest  convenience  '),  jusqu'au  jour  où  la  guerre  de 
sécession  fit  émettre  une  grande  quantité  de  papier  monnaie 
(1862-1879),  qui,  étant  plus  déprécié  que  l'un  et  l'autre  métal, 
les  bannit  tous  les  deux  de  la  circulation. 

On  était  encore  sous  le  régime    du  cours  forcé,  mais  on 

*  Langhlin,  sur  Stuart  Mill,  page  320. 
>  Id.,  ibid,^  page  321. 
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s'acheminait  à  s'en  dégager,  quand,  en  1873,  les  Ëtats-Unîs 
adoptèrent  en  droit,  comme  ils  Tavaiont  déjà  en  fait,  l'étalon 
unique  d'or.  Le  gouvernement,  dans  cette  année  1873,  raya 
le  dollar  d'argent  de  la  liste  des  monnaies  légales  {removed  it 
fromthe  list  of  légal  coins)\'\\  oyBxi^  en  fait,  cessé  de  circuler 
bien  avant  1853. 

Vers  1876,  par  des  causes  et  dans  des  proportions  dont  il 
sera  parlé  plus  loin,  le  métal  d'argent  arriva  à  se  déprécier 
sensiblement.  Il  se  fitalors  aux  États-Unis  un  mouvement,  dans 
certaines  classes  de  la  population,  particulièrement  les  pro- 
priétaires et  les  ouvriers  des  mines  d'argent  des  États  du  Paci- 
fique, et  les  cultivateurs  endettés  des  États  de  l'Ouest,  pour  que 
Ton  reprit  la  frappe  de  l'ancien  dollar  d'argent  ^  contenant 
371 1/i  grains  de  métal  précieux.  L'intérêt  des  premiers  était 
d'ouvrir  un  débouché  à  leur  industrie,  l'intérêt  des  seconds, — 
les  fermiers  endettés,  —  consistait  à  pouvoir  éteindre  plus  faci- 
lement leurs  dettes  ou  à  en  servir  les  intérêts  à  moindres  frais, 
puisque  le  prix  de  leurs  produits  eût  eu  tendance  à  s'élever  par 
cette  abondance  de  monnaie  en  un  métal  avili,  tandis  que 
l'intérêt  et  le  capital  de  leurs  dettes  eussent  pu  être  acquittés 


*  En  1873,  la  Monnaie  des  États-Unis  avait  été  autorisée  à  fabriquer 
pour  le  compte  des  particuliers  ou  plutôt  à  estampiller  [to  put  ifs  slamp 
and  devices)  un  dollar  dit  commercial,  trade  dollar^  qui,  suivant rexpression 
juste  et  curieuse  de  Técrivain  américain  Laughlin,  n'était  pas  une  mon- 
naie, mais  un  lingot  frappé  (was  nol  money  at  all^  but  a  coined  ingot)r 
c'est-à-dire  n'avait  aucun  pouvoir  libératoire  au  sein  des  États-Unis.  Le 
Trade  Dollar  contenait  378  grains  d'aryen t  pur,  au  lieu  de  311  1/4  qu'avait 
le  dollar  monétaire  américain.  On  avait  pour  objet  d'obtenir  que  ce  trade 
dollar  fût  très  recherché  par  les  nations  asiatiques,  la  Chine,  le  Japon,  etc., 
qui  sont  au  régime  de  l'étalon  d'argent;  on  pensait  que  le  poids  an  peu 
plus  élevé  de  métal  précieux  que  contenait  cette  pièce  donnerait  un  avan- 
tage au  commerce  américain  sur  ses  rivaux;  le  dollar  mexicain  {mexican 
silver  dollar)  ne  contenait,  en  effet,  que  377  1/4  grains  d'argent,  et  le 
yen  japonais  que  374  4/10®.  Le  gouvernement  des  États-Unis  certifiait 
simplement  par  sa  marque  le  titre  et  le  poids  de  cette  monnaie  commer- 
ciale d'exportation,  le  silver  dollar;  les  propriétaires  de  lingots  qui  vou- 
laient en  faire  frapper  devaient  payer  toutes  les  dépenses  de  la  fabrication. 
La  frappe  de  ces  pièces  cessa  en  1878,  époque  où  il  en  avait  été  fait 
35,959,300  dollars. 
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avec  une  même  quantité  nominale  de  cette  monnaie  de  moindre 
valeur. 

Les  ACHATS  d'argent  par  le  TRÉSOR  AMÉRICAIN.  —  Le  Congrès, 
toujours  sensible  aux  influences  électorales  bruyantes,  se 
laissa  toucher  par  ces  demandes.  En  février  1878,  il  autorisa 
la  frappe,  sous  le  nom  de  refonte  {recoinage),  de  dollars  d'ar- 
gent, en  admettant  pour  ce  métal  avec  Tor,  le  rapport  de  1  à 
15,98,  alors  que,  sur  le  marché  des  lingots,  le  rapport  de  va- 
leur des  deux  métaux  était  de  1  à  17,87.  Toutefois,  cette  loi 
connue  sous  le  nom  de  Bland  Ad,  ne  rétablissait  pas  le  libre 
monnayage  de  l'argent  ;  elle  décidait  que  le  gouvernement 
achèterait  et  frapperait  au  moins  2  millions  de  dollars  d'argent 
par  mois,  soit  pour  une  valeur  annuelle  de  124  millions  de  francs 
en  chiffres  ronds.  Dans  la  pratique  on  s'en  tinta  ce  chiffre  mi- 
nimum et,  comme  le  public  américain  eût  fait  mauvais  accueil 
à  la  monnaie  encombrante  d'argent,  on  enferma  toute  cette 
quantité  de  métal  dans  les  caisses  du  Trésor,  et  l'on  émit  en 
représentation  des  certificats,  silver  certificaies,  qui  circulèrent 
comme  monnaie.  La  limitation  des  quantités  de  cette  monnaie 
d'argent  ou  de  ses  signes  représentatifs  empêcha  que  la  circu- 
lation des  États-Unis  ne  fût  immédiatement  et  profondément 
altérée.  La  coalition  des  propriétaires  de  mines  d'argent  et 
des  fermiers  non  seulement  parvint  à  faire  maintenir  ce  sys- 
tème, mais  réussit  à  le  faire  accentuer.  Le  14  juillet  1890  une 
loi,  dite  loi  Sherman,  porta  à  4  millions  500,000  onces  la  quan- 
tité de  métal  d'argent  que  devait  acheter  le  gouvernement  des 
Etats-Unis,  c'est-à-dire  fit  plus  que  la  doubler  (la  moyenne  des 
achats  mensuels  antérieurs  avait  été  de  2  millions  d'onces). 
C'était  ainsi  à  54  millions  d'onces  par  an,  soit  1,680,000  kilo- 
grammes environ,  que  devaient  monter  les  acquisitions  d'argent 
chaque  année  par  le  gouvernement  américain. 

Sous  le  régime  de  ces  deux  lois,  du  1"  avril  1873  au  31  dé- 
cembre 1892,  le  Trésor  américain  acheta  ainsi  458,109,529 
onces  d'argent  fin,  l'once  valant  31  grammes  1  environ.  Le 
prix  de  ces  458,109,529  onces  ressortit  à  477,575,403  dollars, 
soit  en  moyenne  1  dollar  0425  l'once.  Mais  cette  moyenne  dis- 


254       TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

simule  les  plus  grandes  fluctuations  de  prix.  De  1873  à  1889  h 
prix  de  Tonce  d'argent  fléchit  d'une  manière  quasi  ininter 
rompue,  à  peine  quelques  relèvements  presque  imperceptibleî 
se  produisant  en  1880,  en  1882,  en  1884,  en  1888.  Au  contraire 
lors  du  vote  du  Sherman  Act,  portant  à  4,500,000  onces  les 
achats  mensuels  du  Trésor,  il  y  eut  une  reprise  considérable, 
de  13  1/2 p.  100  environ:  mais  elle  ne  dura  pas  et  les  deiij 
années  suivantes  l'argent  fléchit  plus  que  jamais. 

On  se  rendra  compte  de  cette  situation  parles  renseignements 
que  nous  allons  emprunter  au  rapport  du  directeur  de  la 
Monnaie  des  États-Unis,  pour  Tannée  1893  *. 

Antérieurement  même  au  Bland  Act  du  28  février  1878,  le 
Trésor  américain  avait  fait  quelques  achats  d'argent,  mais 
assez  timidement  :  il  avait  ainsi  acquis  5,434,282  onces  d'ar- 
gent fin,  moyennant  7,152,564  dollars,  au  cours  moyen  de 
1  dollar  314  millièmes  Tonce,  en  vertu  d'un  Act  (loi)  du  12 
février  1873,  puis  la  somme  sensiblement  plus  considérable 
de  31,603,906  onces,  coûtant  37,571,148  dollars,  au  coût 
moyen  de  1  dollar  189  millièmes  l'once,  en  vertu  d'un  Act 
du  15  janvier  1875.  La  plus  grande  partie  de  ces  achats  avait 
été  faite  en  1876  et  1877,  sous  l'influence  du  parti  de  l'argent, 
ce  que  l'on  appelle  les  Silvermen,  Ce  n'était  en  tout,  cependant, 
que  37,038,188  onces  au  prix  de  44,723,712  dollars,  au  coût 
moyen  de  1  dollar  207  millièmes  l'once. 

Depuis  le  28  février  1878  les  achats  devinrent  singulièrement 
plus  importants  à  la  suite  du  Bland  Act,  comme  en  témoigne 
le  tableau  suivant  : 

»  Twenty  first  Annual  Report  of  the  Director  of  the  Mintto  the  Secretartf 
of  the  Treasury  for  the  fiscal  year  ended  june  30  1893 y  Washington,  189Î 
page  17. 
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Quantités,  coût  total  et  coût  moyen  de  l'argent  acheté 
PAR  le  Trésor  américain  en  vertu  de  l*Act  du  28  février 
1878. 


Moyenne 

du  coût  d'achat 

par  once 

Années  fiscales*. 

Onces  d'argent  fin. 

Coût  total  d'achat. 

d'argent. 

(flabsut  le  30  Juin). 

Dollars. 

Dollars. 

1878 

10,809,350.58 

13,023,268.96 

1.2048 

1879.4 

19,248,086.09 

21,593,642.99 

1.1218 

1880 

22,057,862.64 

25,235,081.53 

1.1440 

1881 

19,709,227.11 

22,327,874.75 

M328 

1882 

21,190,200.87 

24,054,480.47 

1.1351 

1883 

22,8891241.24 

25,577,327.58 

1.1174 

1884 

21,922,951.52 

24,378,383.91 

1.1120 

1885 

21,791,171.61 

23,747,460.25 

1.0897 

1886 

22,690,652.94 

23,448,960.01 

1.0334 

1887 

26,490,008.04 

25,988,620.46 

0.9810 

1888 

25,386,125.32 

24,237,553.20 

0.9547 

1889 

26,468,861.03 

24,717,853.81 

0.9338 

1890 

27,820,900.05 

26,899,326.33 

0.9668 

1891 

2,797,379.52 

3,049,426.46 
308,279,260.71 

1.0901 

Tftail  tt  MJMBM. 

291,272,018.56 

1.0583 

Ainsi  sous  le  régime  du  Bland  Act  le  Trésor  américain  avait 
en  quatorze  ans  consacré  308,279,260  dollars,  soit  1,597  mil- 
lions de  francs  à  acheter  des  lingots  d'argent. 


•  Un  publiciste  qni  a  écrit  récemment  un  livre  en  faveur  de  l'argent,. 
SOUB  le  titre  de  La  crise  des  changes,  la  baisse  de  t argent  et  ses  consé^ 
quences,  etc.  (Paris  1894),  M.  Edmond  Théry,  a  donné  des  chiffres  qni  diffè- 
rent sensiblement  de  ceux  que  nous  citons  dans  le  texte.    D'après  cet 
écrivain  (page  2)  :  «  L'application  des  lois  Bland  et  Sherman,  c'est-à-dire 
15  ans  et  8  mois  de  protectionisme  en  faveur  des  mines  d'argent  améri- 
caines, a  en   pour  résultat  de   faire    acheter  au  Trésor  des  États-Unis 
503,003,717  onces  d'argent  pour  un  prix  total  de  516,622,918  dollars.  »  Ni 
les  quantités  ni  les  sommes  ne  concordent  avec  celles  du  Director  of  ihe 
Mint,  dans  son  rapport  pour  1893,  pages  17  et  18.  Le  précédent  directeur 
de  la   monnaie,  M.  Leech,  dans  son  rapport  sur  Tannée  1892,  page  27, 
donne  des  chilTres  qui  concordent  avec  ceux  de   son  successeur  et  qui 
8*écartent  considérablement  de  ceux  de  M.    Théry.  Il  est  clair  qu'en 
pareille  matière,   c'est  aux  rapports  des  directeurs  des   monnaies   des^ 
Stats-Unis  qu'il  faut  s'en  rapporter. 
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Voici  maintenant  les  :  quantités  d'argent  achetées,  sommes 

CONSACRÉES  AUX  ACHATS  ET    PRIX  MOYEN   PAR  ONCE  SOUS  LE  RÉGIME 
DU  SHERMAN  ACT  EN  DATE  DU  14  JUILLET  1890  JUSQU*A  SON  ABOUTION 

LE  1*''*  NOVEMBRE  1893 . 

Moyenne 
du  coût  d'achat 
par  once 
Années  fiscales  i.     Onces  d'argent  fin.  Coût  total  d'achat  d'argent. 

^finissant  le  30  jnin).  DoUan.  Dollars* 

1891 48,393,113.05     50,577,498.44     1.0451 

1892 54,355,748.10     51,106,607.96     0,9402 

1893 54,008,162.60     45,531,374.53     0.8430 

1894(dul"juil.  11,917,658.78      8,715,521.32     0.7313 
aul"noT.1893). 

ToUix  it  Bojoues.     168,674,682.53  155,931,002.25  0.9244 

Totaux  et  moyenne  des  achats  sous  le  régime,  tant  du  Bland  Act 
que  du  Shtrman  Act,  du  28  février  1878  au  !•'  novembre  1893  *. 

459,946,701.09  464,210,262.96  1.0093 

Ainsi  en  ces  quinze  aimées  et  huit  mois  le  Trésor  américain 
avait  acheté  459,946,701  onces  d'argent,  dont  le  coût  était  de 
464,210,262  dollars  au  coût  moyen  de  1  dollar  0093  l'once.  Le 
dollar  valant  au  pair  5  fr.  18,  le  gouvernement  des  Ëtats-Unis 
a  ainsi  dépensé  une  somme  de  2  milliards  405  millions  de 
francs  en  ces  quinze  années  et  huit  mois  à  acheter  de  l'ar- 
gent. 

Ces  459,946,701  onces  ainsi  acquises  par  le  gouvernement 
des  Etats-Unis  dans  cette  période  de  quinze  ans  et  huit  mois 
représentent  plus  des  deux  tiers  de  la  production  d'argent  des 
mines  américaines.  D  après  M.  Leech,  directeur  de  la 
Monnaie  des  États-Unis  en  1892,  la  production  totale  de  l'ar- 
gent dans  le  pays,  de  1878  à  la  fm  de  1892,  s'est  élevée  à 
627,040,000  onces*,  eten  y  joignant  environ  48  millions  d'onces 
pour  les  dix  premiers  mois  de  1893  jusqu'à  l'abolition  du  Sher- 
inanAct,  on  arrive  à  675  millions  d'onces,  sur  lesquels  le  Trésor 
américain  en  a  acheté  et  gardé  439,946,000.  Dans  les  aimées 
où  fonctionnait  le  Sherman  Act  les  achats  du  gouvernement 

1  Report  oftheDirectorofthe  Mint,  1893,  pages  17  et  18. 
«  Report  of  M.  Leech  Direclor  of  the  Mint,  1892,  pages  16. 
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américain  ont  presque  égalé  la  production  d'argent  des  Ëtats- 
Unis.  Dans  Tannée  1891  (calendar  year)  les  achats  du 
Trésor  ont  porté,  en  effet,  sur  54,393,913  onces  d'argent  fin  et 
en  1892  sur  54,129,728,  tandis  que  la  production  totale  d'argent 
des  Ëtats-Unis  a  été  respectivement  pour  ces  deux  années  de 
58,330,000  et  de  58,000,000  d'onces  d'argent  fin. 

Quant  au  rapport  des  achats  du  Trésor  américain  avec  la 
production  d'argent  du  monde  entier,  il  s'établit,  comme  il 
suit  :  D'après  le  director  of  the  Mint,  M.  Leech  *,  dans  les 
années  de  1878  à  1892  inclusivement  le  monde  entier  aurait 
produit  1,503,650,600  onces  d'argent;  en  y  ajoutant  pour  les 
dix  premiers  mois  de  1893  (le  Shei'man  Ad  fut  aboli  le  l*''  no- 
vembre de  cette  année)  une  quantité  équivalant  aux  dix  dou- 
zièmes de  la  production  de  l'année  1892,  soit  126,719,000 
onces,  on  obtient  pour  le  total  de  la  production  de  l'argent  dans 
le  monde  du  1"  janvier  1878  (exactement  il  faudrait  mettre  du 
l«r  mars  puisque  le  BlandAct  n'a  commencé  qu'à  cette  date)  au 
1"  novembre  1893  une  quantitté  de  1,630,369,100  onces.  On 
a  vu  que  le  Trésor  américain,  sous  les  régimes  successifs  du 
Blond  Act  et  du  Sherman  Act,  a  acheté  dans  cette  période 
459,946,000  onces;  c  est  donc  plus  de  28  p.  100  de  la  quantité 
d'argent  produite  dans  le  monde  entier  de  1878  à  novembre 
1893  qui  a  été  acquis  par  le  Trésor  américain. 

Ces  immenses  achats  n'ont,  cependant,  pas  réussi  à  soutenir 
le  prix  du  métal.  Ils  ne  l'ont  relevé  que  d'une  manière  très 
passagère  et  insuffisante,  en  1891,  au  moment  même  du  vote 
de  la  loi  Sherman.  Us  ont  seulement  encombré  les  caisses  du 
Trésor  américain.  Au  1"  novembre  1893,  le  gouvernement 
américain  avait  ainsi  frappé  419,332,550  dollars  d'argent,  dont 
58,725,818  étaient  en  circulation  effective;  325,717,232  étaient 
représentés  dans  la  circulation  par  des  certificats  d'argent, 
c'est-à-dire  de  la  monnaie  de  papier  ayant  ce  gage,  et  enfin 
34,889,500  restaient  dans  les  caisses  du  Trésor  en  excédent 
des  certificats'. 

*  Report  of  the  Director  oflheMint  (M.  Leech),  1892,  page  57. 
s  lièport  of  the  Director  of  the  Mint,  1893,  page  26. 

m.  17 
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La  fuite  de  Tor  américain  dans  cette  même  période  était 
sensible.  Une  crise  monétaire,  accompagnée  d'une  crise 
financière,  s'ensuivit.  Les  faillites  se  multiplièrent  dans 
d'énormes  proportions  et  le  président  des  Etats-Unis,  M.  Cle- 
veland,  dut  proposer  la  suppression  absolue  du  Sherman  Act 
et  de  tous  les  achats  obligatoires  d'argent  par  le  Trésor. 

Le  DOUBLE  ÉTALON  CONSTrTUE  EN  FAYt  UN  ÉTALON  ALTERNATIF, 
ET  LES   PAYS  A    CE    RÉGIME    n'oNT    JAMAIS  EN  CIRCULATION    QUE  LE 

MÉTAL  LE  PLUS  DÉPRÉCIÉ.  —  De  l'analyse  étendue  et  détaillée  qui 
précède,  qui  embrasse  des  faits  relatifs  à  l'antiquité,  la  Grèce  et 
la  Perse,  au  moyen  âge  et  aux  temps  modernes,  spécialement  à 
l'histoire  monétaire  si  curieuse  et  si  topique  des  Etats-Unis^  il 
ressort  avec  clarté  qu'il  ne  dépend  pas  de  la  loi  de  fixer  dans 
l'intérieur  d'un  État  un  rapport  de  valeur  fixe  entre  les  deux 
métaux  et  de  le  maintenir,  en  conservant,  sous  ce  régime  de  rap- 
port fixe  de  valeur,  les  deux  métaux  en  circulation  ^ ,  C'est  tou- 
jours le  métal  le  plus  déprécié  dans  le  commej'ce  et  le  plus 
avantagé  par  la  Monnaie^  c'est-à-dire  celui  qui,  sous  la  formée  de 
monnaie,  a  par  rapport  à  l'autre  une  valeur  plus  considérable 
que  sous  la  forme  de  lingots,  qui  finit  par  envahir  toute  la  circu- 
lation. L'autre  métal,  c'est-à-dire  celui  auquel  la  Monnaie 
n'attribue  pas  autant  de  valeur  que  lui  en  attribue  le  commerce, 
quitte  le  pays,  se  fond  et  reprend  la  forme  de  lingot  qui  lui 
est  plus  favorable,  ou  bien  il  se  cache,  ce  qui  est  équivalent, 
certaines  gens  prudents  et  avisés  en  composant  les  réserves 
qu'ils  aiment  à  détenir  pour  les  cas  imprévus. 

Ainsi  le  double  étalon  est  en  réalité  un  étalon  alternatif. 
L'Etat,  sous  ce  système  n'a  jamais  pour  monnaie  réelle  qu'un 
seul  des  métaux  :  celui  précisément  qui,  sur  le  marché  commer- 
cial et  universel,  a  moins  de  valeur  que  sous  la  forme  mxmétairc 
dans  le  territoire  restreint  du  pays  oit  cette  monnaie  a  cours. 

Pour  obvier  à  ces  conséquences  logiques  du  double  étalon, 

<  Nous  Terrons  plus  loin  si  cet  inconvénient  pourrait  être  évité  dans  un 
régime  de  donble  étalon  qui  serait  pratiqué,  en  vertu  d*un  accord  com- 
mun, par  l'universalité  des  pays  ou  du  moins  par  le  plus  grand  nombre 
des  nations  civilisées. 
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on  est  obligé  d'en  suspendre  en  fait  ou,  du  moins,  d'en  mutiler 
Tapplication,  en  fermant  les  hôtels  des  monnaies  à  la  frappe 
du  métal  qui  est  le  plus  déprécié  au  point  de  vue  commercial, 
c'est-à-dire  qui  se  tient,  comme  lingot,  relativement  à  Tautre, 
au-dessous  du  rapport  de  valeur  établi  par  la  Monnaie.  C*est 
ce  qu'ont  fait  les  puissances  composant  l'Union  latine,  la 
France,  Tltalie,  la  Belgique,  la  Suisse  et  la  Grèce,  en  1876, 
quand  elles  suspendirent  absolument  la  frappe  de  la  monnaie 
d'argent,  suspension  qui  a  été  toujours  maintenue  depuis  lors 
dans  ce  groupe  monétaire.  Ces  puissances  se  rendaient  compte 
que,  si  les  hôtels  de  monnaie  restaient  ouverts  à  la  frappe  de 
Targent,  dont  la  valeur  était  tombée  en  lingot  par  rapport  à  l'or 
très  au-dessous  de  la  valeur  que  lui  attribuaient  leurs  lois  mo- 
nétaires, on  apporterait  aux  hôtels  des  monnaies  des  quantités 
de  lingots  d'argent  que  Ton  ferait  frapper  et  avec  les  produits 
desquels,  c'est-à-dire  avec  la  monnaie  d'argent,  on  achèterait 
des  monnaies  d'or  que  l'on  ferait  fondre  et  que  l'on  exporte- 
rait, l'opération  laissant  un  bénéfice  certain  et  rapide.  Dans 
ces  conditions,  si,  depuis  1876,  les  hôtels  des  monnaies  dt 
l'Union  latine  étaient  restés  ouverts  à  la  frappe  de  l'argent,  il 
n'y  a  aucun  doute  qu^en  peu  d*années,  ces  pays  eussent  été 
dépourvus  de  toute  leur  monnaie  d*or  en  circulation  ;  cette 
monnaie  eût  été  soit  fondue  ou  exportée  et  remplacée  par  de 
la  monnaie  d'argent,  valant  commercialement  beaucoup 
moins,  soit  mise  en  réserve  et  emprisonnée  par  les  particuliers 
ou  par  les  banques  qui  ne  s'en  seraient  pas  dessaisies . 

Un  pays  qui  est  obligé  de  prendre  une  mesure  comme  la  suspen^ 
sùm  de  la  frappe  de  Vun  des  métaux^  n'est  plus  réellement  un 
pays  à  double  étalon  ;  il  ne  l'est  pas,  du  moins,  dans  toute 
l'étendue  du  mot,  quoiqu'il  le  soit  encore  à  certains  points  de  vue, 
puisque  les  particuliers  ont  le  droit  de  se  libérer,  quel  qvs  soit  le 
montant  de  leur  dette,  en  la  monnaie  qui  leur  est  la  plus  avanta- 
geuse^ à  savoir  la  monnaie  dépréciée.  Mais,  lorsque  cette  mon- 
naie ne  s'accrott  plus  en  quantité,  ce  qui  est  le  cas  par  la  sus- 
pension de  la  frappe,  et  que,  quoique  assez  abondante,  elle  ne 
suffit  pas  à  l'ensemble  des  transactions,  elle  joue  le  rôle  d'une 
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sorte  de  monnaie  fiduciaire,  comme  le  cuivre  ;  le  moyen  de 
soustraire  Tor  de  la  circulation  manque,  puisque  Ton  ne  peut 
plus  faire  frapper  de  lingots  d^argent.  Néanmoins,  si  la  France, 
la  Belgique  et  la  Suisse,  depuis  1876,  sont  parvenues  à  main- 
tenir l'or  en  circulation,  cela  ne  tient  pas  uniquement  à  la  sus- 
pension de  la  frappe  de  Targent.  Une  autre  circonstance  y  a 
contribué  :  c*est  que  ces  trois  Ëtats  n*ont  pas  de  dettes  exté- 
rieures et  que,  de  Tensemble  de  leurs  relations  économiques, 
c*est-à-dire  tant  financières  que  commerciales  avec  Tétranger, 
ils  sont  habituellement  plutôt  créditeurs  que  débiteurs  des 
autres  nations.  Cette  circonstance  heureuse,  se  joignant  à  la 
suspension  de  la  frappe  de  l'argent  et  à  un  abondant  appro- 
visionnement antérieur  d'or,  a  permis  ainsi  à  la  France,  à  la 
Suisse  et  à  la  Belgique,  non  aux  deux  autres  membres  de 
l'Union  latine,  qui  ne  se  trouvaient  pas  dans  ce  dernier  cas,  de 
conserver  une  circulation  d'or,  sous  le  régime  de  double  étalon 
incomplet  qui  les  régit  depuis  1876.  Ce  régime  n'est  pas,  tou- 
tefois, sans  inconvénient  ;  notamment  il  peut  provoquer  et  il  a 
commencé  à  provoquer,  dans  ces  derniers  temps,  des  frappes 
clandestines  de  monnaie  d'argent  qui,  si  elles  se  dévelop- 
paient, pourraient  contribuer  à  la  réduction  de  la  circulation 
de  l'or. 

La  loi  DE  Gresham  :  la  mauvaise  monnaie  chasse  la  bonne. 
—  Cette  loi  n'est  que  l'appucation,  dans  un  domaine  spécul, 
d'une  des  lois  les  plus  générales  de  l'économie  politique.  — 
Ce  phénomène  si  constant  et  si  important  que,  sous  le  régime 
du  double  étalon,  un  pays  n'a  jamais  réellement  en  circulation 
que  l'un  des  deux  métaux,  celui  qui  a  plus  de  valeur  en  mon- 
naie par  rapport  à  l'autre  qu'il  n'en  a  en  lingot,  se  réfère  à  une 
loi  générale  qui  est  connue  sous  le  nom  de  fjoi  de  Gresham. 

Sir  Thomas  Gresham,  dont  certains  ont  fait  à  tort  un  chan 
celier  de  la  reine  Elisabeth,  était  un  riche  bourgeois  et  mar- 
chand de  Londres,  né  en  1519  et  mort  en  1579,  surnommé  le 
Négociant  Royal,  pour  de  notables  services  qu'il  rendit  à 
Edouard  V,  et  encore  plus  à  Elisabeth,  laquelle  le  créa  baron. 
C'était  un  financier  s'occupant  des  emprunts  d'État,  homme 
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de  culiore  intellectuelle  en  même  temps,  ayant  fondé  la 
Banque  de  Londres  et  un  collège  qui  porte  son  nom.  Son  expé- 
rience ramena  à  formuler  cette  loi  que  :  dans  tout  pays  où 
deux  monnaies  légales  sont  en  circulation  la  mauvaise  chasse 
toujours  la  bonne  ;  «  moneij  of  less  value  drives  oui  money  of 
more  value  »,  quand  toutes  deux  sont  admises  sur  le  même 
pied  comme  ayant  force  libératoire  dans  les  paiements  entre 
particuliers.  La  loi  de  Gresham  s'applique  non  seulement  au 
double  étalon,  quand  Tun  des  métaux  est  tombé  en  lingots 
au-dessous  de  la  valeur  que  lui  attribue  le  régime  monétaire, 
mais  aussi  aux  pièces  inégalement  usées,  quand  on  ne  veille 
pas  attentivement  à  la  refonte  des  pièces  faibles,  c'est-à-dire 
qui  ont  perdu  de  leur  poids  ;  celles-ci  chassent  de  la  circula- 
tion les  pièces  fortes. 

Gresham  était  le  rééditeur  dans  les  temps  modernes,  plutôt 
que  Tinventeur,  de  cette  très  grande  vérité  économique  qui 
était  connue  des  anciens.  On  a  vu  déjà  plusieurs  fois  dans  cet 
ouvrage  que  les  Grecs  de  l'antiquité  avaient  eu  des  notions 
assez  exactes  sur  la  monnaie,  et  qu'en  réalité  c'est  par  la 
constatation  des  lois  naturelles  relatives  à  la  monnaie  qu'a 
commencé  la  science  de  l'économie  politique.  Dans  un  passage 
de  sa  pièce  célèbre  des  Grenouilles,  Aristophane,  plus  instruit 
des  phénomènes  économiques  que  ne  le  seraient  la  plupart 
de  nos  auteurs  dramatiques  contemporains,  développe  très 
curieusement  cette  proposition  que    la  mauvaise  monnaie 
chasse  la  bonne  :  «  Le  public,  dit-il,  nous  a  paru  bien  souvent 
«  se  conduire  vis-à-vis  des  plus  nobles  et  des  meilleurs  de  nos 
«  concitoyens  de  la  même  façon  que  vis-à-vis  des  vieilles 
«  pièces  de  monnaie  et  des  neuves.  Car  nous  nous  gardons  de 
«  faire  usage,  si  ce  n'est  dans  Vinténeur  de  nos  maisons  ou  en 
«  dehors  de  nos  frontières,  des  pièces  de  bon  aloi,   des  plus 
«  belles,  des  seules  qui  soient  bien  frappées  et  bien  rondes, 
<c  mais  nous  n'employons  que  de  mauvaises  pièces  de  cuivre^ 
«  revêtues  de  la  plus  vilaine  empreinte  ' .  » 

«  Noos  emprontons  cette  citation  à  M.  Gide  :  Traité  ^économie  politique^ 
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Pour  être  formulée  d'une  façon  plus  scientifique  et  plus 
technique,  la  loi  de  Gresham  n'est  pas  plus  nette,  ni  plus 
décisive  que  cette  réflexion  d'Aristophane.  Cette  loi  a  été 
constamment  vérifiée. 

Les  écrivains  anglais  font  remarquer  qu'une  des  circons- 
tances où  cette  loi  se  manifesta  avec  éclat  fut  avant  1695» 
quand  l'Etat  recevait  à  égalité  en  paiement  les  vieilles  pièces 
usées  {clipped  coins)  et  les  pièces  nouvelles  et  parfaites  {new 
and  pet'fect  coins);  ces  dernières  disparaissaient;  ou  on  les 
gardait  et  les  cachait,  ou  bien  on  les  exportait,  tout  comme 
faisaient  les  Grecs  au  temps  d'Aristophane.  On  pendit  une 
foule  d'hommes  et  de  femmes  (they  hanged  men  and  women) 
sans  réussir  à  arrêter  ou  à  atténuer  ce  phénomène.  Aussitôt, 
au  contraire,  que  l'Etat  refusa  d'accepter  les  pièces  usées 
pour  leur  valeur  primitive,  ce  qui  autorisa  les  particuliers  à 
en  faire  autant,  les  pièces  neuves  et  parfaites  cessèrent  de  se 
cacher  et  de  s'exporter'. 

page  250,  note.  Roscber  connaissait  ce  passage  d'Aristophane  et  y  renvoie, 
mais  sans  en  donner  le  texte  :  Naiionalokonomik  desBandeU  und  Gewerb^ 
fleiszes,  2*  édition,  page  205. 

*  Macaulay,  dans  son  History  of  Bngland,  cité  par  Laughlin  sur  Stnart 
Mill,  page  314.  Langhlin,  dans  le  même  passage,  donne,  en  rempruntant  à 
Jevons,  un  exemple  récent  d*application  de  la  même  loi  :  «  Au  temps,  dit- 
«  il,  du  traité  de  1858  entre  la  Grande-Bretagne,  les  États-Unis  et  le  Japon, 
<(  qui  ouvrit  particulièrement  cette  dernière  contrée  aux  commerçants 
«  européens,  un  très  curieux  système  de  circulation  monétaire  {currency) 
«  existait  au  Japon.  La  pièce  de  monnaie  {coin)  la  plus  estimée  était  le 
«  kobang,  consistant  en  un  mince  disque  ovale  d'or,  long  d'environ  2  pouces 
«  et  large  d'un  pouce  et  qnart,  pesant  200  grains  et  orné  d'une  manière 
«(  tout  à  fait  primitive.  Il  circulait  dans  les  villes  du  Japon,  de  pair  avec 
«  quatre  Itzebus  d'argent,  mais  il  valait  en  monnaie  anglaise  18  shellings 
u  5  pence,  tandis  que  VItzebu  d'argent  était  seulement  égal  à  environ 
«  1  shelling  4  pence,  4  Itzebus  valant  ainsi  en  monnaie  anglaise  5  shel- 
«  lings  4  pence.  Les  premiers  négociants  européens  jouirent  ainsi  d'une 
(c  occasion  rare  de  faire  des  profits.  En  achetant  les  Kobangs  au  taux 
«  des  indigènes  {ai  the  native  rating)^  ils  triplaient  leur  monnaie,  jus- 
«  qu'à  ce  que  les  indigènes,  voyant  ce  qui  se  passait,  retirèrent  eux- 
«  mêmes  de  la  circulation  le  reste  de  leur  or.  »  Cet  exemple  prouve 
aussi  combien  chez  les  peuples  primitifs  l'or  est  généralement  sous- 
estimé,  et  il  est  probable  qu'au  Japou,  mèuie  lorsqu'il  constituait  un 
marché  restreint  et  fermé,  l'or,  ainsi  sons-cstimé,  devait  être  peu  abon- 
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S'en  suit-il  qu'il  faille  considérer  la  loi  de  Gresham,  ainsi 
que  le  disent  certains  économistes,  comme  une  preuve  de  «  la 
préférence  que  les  hommes  donnent  toujours  à  la  mauvaise 
monnaie  ^>,  et  trouver  qu'il  y  a  dans  les  faits  que  nous  venons 
de  relater  un  caractère  d'étrangeté  particulier?  Roscher,  pré- 
voyant cette  observation,  fait  remarquer  que  les  personnes 
étrangères  à  l'économie  politique  [Laien  der  Nationalôkonomie) 
se  sont  souvent  étonnées,  notamment  nombre  d*hommes 
d'Ëtat  anglais  de  la  un  du  xvn*  siècle,  que  le  phénomène 

* 

inverse  ne  se  produisit  pas  et  que  ce  ne  fût  pas  la  monnaie  la 
meilleure  qui  fût  préférée  par  la  circulation  *. 

Il  y  a  dans  cet  étonnement  beaucoup  de  naïveté.  Bien  loin 
que  la  loi  de  Gresham  constitue  une  étrangeté  et  comme  une 
dérogation  aux  lois  habituelles  des  préférences  humaines^  elle  leur 
est  parfaitement  conforme  et  n*est  que  Vapplication  dans  un 
domaine  spécial  d'une  loi  générale  de  l'économie  politique.  Il  ne 
faut  pas  oublier,  en  effet,  que  l'or  et  l'argent,  s'ils  remplissent 
l'office  de  monnaie,  ont  aussi  d'autres  usages  et  que  la  fonction 
monétaire  ne  constitue  qu'une  partie  de  leur  utilité.  Quand 
deux  marchandises  ou  deux  objets  ont  une  valeur  inégale  en  gé^ 
néi'al  et  que  toutes  les  deux  ou  tous  les  deux  sont  également 
propres  à  un  usage  déterminé,  on  n'emploiera  jamais  à  cet  usage, 
sauf  impossibilité  de  faire  autrement,  que  la  marchandise  ou 
Vobjet  ayant  la  valeur  générale  la  moindre,  et  Von  réservera  la 
marchandise  ou  Vobjet  ayant  la  valeur  générale  la  plus  forte 
pour  les  emplois  où  cette  valeur  plus  forte  lui  est  reconnue. 

S*il  s'agit,  par  exemple,  de  tirer  une  charrue  ou  sur  une 


dant;  mais  les  transactions  étant  de  peu  d'importance  et  le  prix  des 
choses  peu  élevées,   on  pouvait  presque  se   contenter  de  Targent. 

1  Cette  formule  est  de  M.  Gide  qui  continue  ainsi  :  «  Ce  qui  donne  à  ce 
•  fait  et  à  la  loi  qui  Texprime  un  caractère  d'étrangeté  particulière,  c'est 
«<  qu'il  serait  incompréhensible  pour  tout  autre  objet.  On  ne  comprendrait 
«  pas  que  les  hommes  aient  le  goût  assez  dépravé  pour  préférer  en  général 
«  la  mauvaise  marchandise  à  la  bonne,  etc.  »  Traité  d'Économie  Politique, 
page  250. 

'  Roscher,  Nationalô'konomik  des  Handels  und  Gewerbfleiszes^  2*  édition, 
page  205. 
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route  une  charrette  au  pas  et  que  Ton  ait  deux  chevaux,  l'un 
très  beau  de  forme  et  très  vite  d'allures,  ayant  par  conséquent 
une  grande  valeur,  l'autre  très  commun  et  très  lourd,  et  de 
médiocre  valeur,  et  que  l'un  et  l'autre,  par  hypothèse,  soient 
aussi  propres  à  la  lente  et  obscure  traction  dont  il  s'agit,  on 
n'attellera  à  cette  charrue  ou  à  cette  charrette  que  le  cheval 
commun  ;  on  réservera  le  cheval  rare  pour  d'autres  usages  où 
sa  supériorité  éclatera.  De  même,  s'il  s*agit  simplement  de 
faire  asseoir,  pour  les  reposer,  des  gens  du  peuple  et  que  l'on 
ait  deux  fauteuils  également  commodes,  mais  l'un  d'un  style 
rare  et  ayant  une  grande  valeur,  Tautre  tout  vulgaire  et  de 
prix  modeste,  on  se  servira  de  ce  dernier  et  on  réservera  le 
premier  pour  des  emplois  plus  dignes  de  lui  ;  de  même,  s  il 
s'agit  de  vaisselle  ou  de  verrerie  et  que  l'on  ait  simplement  à 
désaltérer  des  gens  grossiers  ou  inattentifs,  qui  ne  feraient 
aucune  différence  de  la  finesse  des  objets  et  de  l'élégance  du 
travail,  on  leur  donne  des  verres  communs  et  des  assiettes 
communes  ;  on  réserve  les  verres  et  les  assiettes  élégantes 
pour  des  usages  où  ils  seront  mieux  appréciés.  C'est  ainsi  que 
des  fureteurs  se  rendent  dans  les  fermes,  chez  les  paysans, 
pour  tâcher  d'y  découvrir  quelque  vieux  plat,  quelque  vieux 
bahut,  ayant  une  valeur  artistique,  et  de  l'obtenir  du  déten- 
teur en  lui  donnant  à  la  place  un  plat  vulgaire  et  un  meuble 
banal,  qui  sert  tout  aussi  bien,  parfois  mieux,  à  l'usage  que  ce 
paysan  ou  ce  fermier  a  en  vue.  Les  exemples  pourraient  être 
multipliés  à  l'infini. 

Quand  les  lois  assignent  une  valeur  libératoire  égale  à  la 
bonne  monnaie  et  à  la  mauvaise,  c'est-à-dire  à  la  monnaie 
non  rognée  et  à  la  monnaie  rognée  ou  quand  elles  établissent 
entre  les  deux  métaux  précieux  sous  la  forme  de  monnaie  un 
rapport  de  valeur  qui  est  autre  que  le  rapport  de  valeur  com- 
mercial des  deux  métaux  en  lingots,  elles  font  comme  un 
paysan  qui  voudrait  atteler  indifféremment  à  la  charrue  ou  à 
une  lourde  charrette  un  cheval  de  luxe  et  un  cheval  commun, 
ou  qui  prendrait  ses  repas  grossiers,  avec  ses  valets,  indiffé- 
remment dans  de  la  vaisselle  et  de  la  verrerie  rare  et  dans  de 
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la  vaisselle  et  de  la  verrerie  commune,  ou  qui  serrerait  indiffé- 
remment ses  vêtements  en  une  chambre  malpropre  et  obs- 
cure, dans  un  élégant  bahut  et  dans  une  armoire  vulgaire. 
Employant  ainsi  au  même  usage,  sans  aucun  discernement, 
des  objets  de  valeur  tout  à  fait  différente,  ce  paysan  verrait 
bientôt  arriver  des  gens  qui  trouveraient  le  moyen  de  se  faire 
céder  par  lui  le  cheval  de  luxe,  la  vaisselle  rare,  la  verrerie 
fine,  les  meubles  artistiques,  et  lui  remettraient  en  échange  un 
cheval  commun,  une  vaisselle  et  une  verrerie  grossière,  des 
meubles  banals. 

G*est  exactement  la  même  méthode  qui,  dans  les  pays  où 
Ton  veut  maintenir  en  circulation  à  la  fois  de  la  bonne  et  de  la 
mauvaise  monnaie  sur  un  pied  d'égalité,  pousse  les  hommes 
avisés  à  accaparer  la  bonne  monnaie  que  les  lois,  pour  Toffice 
monétaire,  assimilent  à  la  mauvaise,  quoiqu'elle  lui  soit  très 
supérieure  pour  d'autres  usages;  d'où  il  résulte  qu'on  la  fond, 
ou  on  la  met  en  réserve,  ou  on  l'exporte.  La  loi  de  Greshamn'esi 
ainsi  qu*une  application,  dans  un  domaine  particulier,  d'une  loi 
économique  générale  :  quand  deux  objets  sont  également  propres 
à  une  fonction,  mais  que  Vun  d'eux  a  une  valeur  sensiblement  plus 
grande  pour  d'autres  fonctions,  on  finira  toujours  par  soustraire 
celui-ci  à  la  fonction  à  laquelle  tous  les  deux  sont  également  propres 
et  à  le  conserver  pour  les  fonctions  où  sa  supériorité  est  reconnue, 

La  loi  de  Gresham  est,  enunmot^  une  face,  concernant  un  ordre 
spécial  de  phénomènes,  du  principe  général  de  la  moindre  action 
ou  de  V économie  des  forces  et  des  valeurs. 

C'est  donc  une  façon  inexacte  de  s'exprimer  que  de  parler 
de  «  la  préférence  que  les  hommes  donnent  toujours  à  la  mau- 
vaise monnaie  ».  Le  phénomène  réel  consiste  en  ce  que  les 
hommes  préfèrent  pour  d'autres  usages  le  métal  précieux  ou  la 
bonne  pièce  que  les  lois  monétaires  ont  le  tort  d'assimiler  à 
un  métal  moins  précieux  et  à  une  pièce  moins  bonne  et  qu'elles 
traitent  ainsi  inégalement  ;  préférant  ce  métal  précieux  et  ces 
bonnes  pièces,  ils  ne  les  laissent  pas  circuler  sur  le  même 
pied  que  le  métal  moins  précieux  et  les  mauvaises  pièces  ;  ils 
retirent  les  premiers  de  la  circulation  et  les  emploient  aux 
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usages  où  leur  supériorité  est  mieux  appréciée,  c'est-à-dire 
que  OU  bien  ils  les  exportent  ou  ils  les  fondent  ou  ils  les  gardent. 

Le  procédé  pour  mettre  ainsi  la  circulation  en  quelque 
sorte  à  Tunisson  consiste,  si  Ton  est  sous  un  régime  de  pièces 
les  unes  ayant  leur  poids  normal  les  autres  ne  Tayant  plus, 
soit  à  exporter  les  premières,  soit  plutôt  encore  à  les  rogner, 
à  leur  enlever  une  parcelle  du  poids  qu'elles  ont  au  delà  de 
celui  des  autres  pièces  admises  dans  les  paiements.  Quand  il 
s'agit  de  deux  métaux  auxquels  les  lois  attribuent  une  valeur 
sous  la  forme  de  monnaie  qui  diiïère  de  la  valeur  sous  la 
forme  de  lingots,  le  procédé  consiste  à  fondre  ou  à  exporter 
le  métal  qui  est  coté  en  monnaie  au-dessous  de  sa  valeur  en 
lingots.  Sous  le  régime  du  double  étalon,  si  Tun  de  ces 
métaux  s'écarte  un  peu  en  lingots  de  la  valeur  que  lui 
attribuent  les  lois  monétaires,  il  ne  faut  que  très  peu  de  temps 
pour  que  la  totalité  ou  la  presque  totalité  du  métal  qui  a  plus 
de  valeur  en  lingots  qu'en  monnaie  soit  retiré  de  la  circulation* 

Procédés  par  lesquels  s'applique  la  loi  de  Gresham.  — 
La  méthode  de  retrait  du  métal  qui  vaut  plus  en  lingot  qu*eD 
monnaie  est  très  simple  et  très  sûre  quand  les  hôtels  des  mon- 
naies restent  ouverts  à  la  frappe  des  deux  métaux  d'après  le 
tarif  légal.  Nos  lois,  par  exemple,  ont  adopté  le  rapport  de  i  à 
15  i/2  pour  la  valeur  de  l'or  et  de  l'argent  en  monnaie,  c'est- 
à-dire  que  i  gramme  d'or  vaut  15  grammes  1/2  d'argent.  Sup- 
posons que  le  rapport  de  valeur  change  sur  le  marché  des  lingots 
et  que  l'or  vaille  i  6  fois  son  poids  d'argent:  un  spéculateur 
avisé  se  procure  un  certain  poids  d'argent,  il  le  porte  à  la 
Monnaie  et  on  lui  remet,  au  bout  de  quelques  jours  ou  de 
quelques  semaines,  sans  frais  ou  avec  des  frais  très  modiques, 
une  somme  de  pièces  de  5  francs,  strictement  égale  en  poids 
(alliage  non  compris),  aux  lingots  qu'il  a  apportés;  avec  ces 
pièces  de  5  francs,  il  se  procurera  une  quantité  de  pièces  d'or 
dont  le  métal  fin  représente  par  rapport  à  l'argent  fin  contenu 
dans  les  pièces  de  5  francs  un  poids  équivalant  à  15  fois  1/2 
celui-ci  ;  cet  or  il  le  fond  et  avec  le  lingot  d'or  il  achète  un 
lûigot  d'argent  pesant  16  fois  plus  que  le  lingot  d'or,  puisque 
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le  rapport  commercial  est  de  i  à  16  entre  les  deux  métaux, 
taudis  que  le  rapport  monétaire  est  de  i  à  15  i/2;  il  aura  donc 
gagné  toute  la  différence  entre  15  1/2  et  16  d'argent,  moins  les 
frais  qu*il  aura  pu  avoir  à  supporter  pour  la  frappe  ou  pour 
Tintérôt  pendant  la  durée  de  la  frappe,  lesquels  frais  sont  insi- 
gnifiants et  que  nous  négligeons  pour  le  moment;  il  aura 
ainsi  réalisé  un  trente  et  unième  environ  de  gain  sur  son 
opération  ;  il  porte  son  nouveau  lingot  d'argent  à  la  Monnaie 
et  il  renouvelle  son  opération  aussi  rapidement  que  le  per- 
mettent les  délais  de  la  frappe  et  le  temps  nécessaire  pour 
échanger  les  pièces  d'argent  qui  lui  sont  remises  par  la  Monnaie 
contre  des  pièces  d'or  en  circulation.  A  chacune  de  ces  opéra- 
tions il  gagne  la  différence  entre  15 1/2  et  16,  moins  les  frais  de 
frappe  ou  l'intérêt  pendant  les  délais  de  la  frappe  ;  sauf  ces 
déductions,  le  gain  sur  chaque  opération  est  de  3.22  pour  100 
environ.  Gomme  l'opération  est  facilement  renouvelable  ;  met- 
tons qu'elle  nécessite  un  mois,  ce  qui  est  certainement  trop  ; 
le  gain  par  an,  sauf  les  déductions  assez  légères  à  faire  pour 
les  causes  ci-dessus,  est  de  38  pour  100  en  chiffres  ronds.  Ce 
genre  d'affaires  ne  comporte,  d'ailleurs,  quasi  aucun  risque  ; 
l'opération  de  la  frappe  étant  rapide,  ainsi  que  celle  de  l'échange 
des  pièces  d'argent  contre  des  pièces  d'or,  il  y  a  peu  de  chances 
que  le  rapport  commercial  de  valeur  entre  les  lingots  des  deux 
métaux  se  modifie  sensiblement  dans  un  sens  contraire  pendant 
eette  courte  durée.  Cette  méthode  n'exige  pas  non  plus  beau- 
coup de  capacité  ni  de  flair  commercial  ;  elle  est  à  la  portée 
de  tous  les  hommes  un  peu  avisés  et  ayant  quelques  capitaux. 
Aussi,  quand  le  rapport  commercial  de  valeur  des  lingots  des 
deux  métaux  diffère  sensiblement,  pendant  une  certaine  durée, 
du  rapport  de  valeur  monétaire  de  ces  deux  métaux  dans  un 
pays  déterminé,  il  ne  faut  que  peu  de  temps,  quelques  mois, 
tout  au  plus  une  ou  deux  années,  pour  que  le  métal  qui  a 
plus  de  valeur  en  lingots  qu'en  monnaie  disparaisse  de  la  cir- 
oulation. 

Quand  la  différence  du  rapport  commercial  et  du  rapport 
monétaire  de  valeur  est  très  faible,  les  deux  métaux  peuvent 
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rester  plus  longtemps  simultanément  en  circulation  :  il  faut, 
en  effet,  tenir  compte  de  cette  circonstance  que,  d'une  part,  la 
frappe  du  métal  commercialement  déprécié  que  Ton  apporte 
à  la  Monnaie  coûte  toujours  quelques  frais,  ne  serait-ce  que 
Tintérôt  pendant  la  durée  de  la  frappe,  que,  d'autre  part,  la 
fusion  ou  Texportation  des  pièces  du  métal  commercialement 
apprécié  ^  coûtent  aussi  quelques  menues  dépenses,  si  faibles 
soient-elles,  qu'enfin  il  est  rare  que  les  pièces  en  circulation  du 
métal  commercialement  le  plus  apprécié,  qu'il  s'agit  d'acca- 
parer, aient  absolument  tout  leur  poids,  il  s'en  faut  souvent 
de  quelques  millièmes  ;  tandis  que  les  pièces  qu'on  livre  à  la 
frappe  sont  comptées  à  celui  qui  remet  le  métal  déprécié  pour 
tout  leur  poids  théorique.  Il  en  résulte  que  pour  les  très  petites 
fluctuations  du  rapport  commercial  de  valeur  entre  les  deux  mé- 
taux et  leurs  très  petits  écarts  du  rapport  monétaire,  l'opération 
relatée  plus  haut  peut  cesser  d'être  pratique.  Néanmoins, 
même  dans  ce  cas,  les  proportions  des  deux  métaux  dans  la 
circulation  tendent  à  s'altérer  parce  que,  si  l'on  ne  retire  pas 
encore  de  la  circulation  le  métal  sous-évalué  par  la  Monnaie, 
du  moins  on  n'en  apporte  plus  à  la  frappe,  tandis  qu'on 
apporte  toujours  à  la  frappe,  en  quantité  plus  ou  moins 
grande,  le  métal  qui  est  commercialement  déprécié. 

D'autre  part,  l'expérience  prouve  qu'une  différence  de 
1  i/2  p.  100  entre  le  rapport  commercial  et  le  rapport  moné- 
taire des  métaux,  soit  quand  l'or  en  lingots  s'échange,  par 
exemple  contre  15.75  fois  son  poids  d'argent,  au  lieu  du  rapport 
monétaire  de  1  à  15  1/2,  suffit  pour  que  l'opération,  que  nous 
avons  décrite,  de  retrait  du  métal  sous-évalué  en  monnaie  an 
moyen  de  la  frappe  du  métal  surévalué  en  monnaie  devienne 
très  fructueuse  '. 

Des  ÉCARTS  et  des  fluctuations  DU  RAPPORT  DE  VALEUR 
COMMERCIALE    ENTRE    L'oR    ET    L'aRGENT    DEPUIS    DEUX    SIÈCLES.  — 

En  dépit  du  rapport  légal  existant  dans  la  plupart  des  pays, 

^  Nous  prenons  ce  terme  apprécié^  ainsi  que  le  font  les  Anglais,  comme 
le  contraire  du  terme  déprécié. 
*  Voir  plus  haut,  pages  247  à  252. 
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le  rapport  commercial  de  valeur  de  Tor  et  de  Fargent  en  lingots 
n*a  cessé  de  varier.  On  a  va  plus  haut  Tamplitude  de  ces  va- 
riations en  ce  qui  concerne  Tantiquité  grecque  (pages  175  à  186), 
et  quelques  exemples  des  soubresauts  de  ce  rapport  au  moyen 
âge  (pages  192  et  244).  Le  directeur  de  la  Monnaie  des  États- 
Unis,  dans  son  compte  rendu  sur  Tannée  1893,  a  publié  un 
tableau  du  rapport  commercial  de  valeur  de  Tor  et  de  Targent 
(commercial  ratio  ofsilver  to  gold)  depuis  1687  ^  On  y  constate 
que  jamais  ce  rapport  n'est  resté  le  même  trois  années  de  suite  ; 
on  trouve  des  exemples  de  stabilité  pendant  deux  années  consécu- 
tives^ mais  jamais  plus;  encore  cette  stabilité  biennale  est-elle 
Vexception,  Pour  ne  pas  surcharger  cet  ouvrage  de  la  repro- 
duction de  ce  rapport  de  valeur  dans  chacune  de  ces  207  an- 
nées, nous  prendrons  les  fluctuations  extrêmes  à  peu  près  par 
périodes  quinquennales,  sans  nous  assujettir  cependant  com- 
plètement à  cette  durée  d'années.  La  division  en  périodes  dis- 
tinctes, suivant  l'allure  respective  des  deux  métaux,  est  de 
nous. 

RAPPORT   COMMERCIAL    DE    LA  VALEUR   DE    L*ARGENT  A    l'oR,    NOMBRE  DE 

POIDS  d'argent  CONTRE  UN  POIDS  D*0R. 

PRXmftRK  PtelODB  DEUXlàMB  pArIODB 

de  1687  à  1750  de  1751  à  1800 

Rapport  de  l'argent  Rapport  de  l'argent 

Aimées.  à  l'or.  Années.  de  l'or. 

1687 14.94                 1751 14.39 

1689 15.02                 1756 14.94 

1693 4A.83                 1760 4A.4A 

1697 15.20                 1763 4A.99 

1700 14.81                  1769 14.72 

1702 4S.S%                1772 14.52 

*  Twenty  first  Annual  Report  of  the  Direclor  of  the  Mini  for  the  fiscal 
year  ended  June  30^  1893,  page  162.  Ce  tableau  est  dressé,  nous  dit  le 
directeur  de  la  monnaie  américaiDe,  pour  les  années  1687-1832,  d'après 
les  tables  du  D'  A.  SoStbeer;  pour  les  années  de  1833  à  1878,  d'après  les 
tables  de  Pixley  et  Abel,  et  pour  les  années  postérieures,  d'après  les 
cablogrammes,  envoyés  journellement  de  Londres  &  la  Monnaie  desÉtats- 
UnU. 
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1705 

15.11 

4708 

15.41 

1713 

15.24 

1716 

15.09 

1720 

15.04 

1723 

15.20 

1725 

15.11 

1727 

15.24 

1730 

44.81 

1735 

45.44 

1739 

14.91 

1742...... 

14.85 

1747 

15.26 

1750 

44.55 

1779 

14.80 

1782 

14.42 

1786 

44.96 

1788 

14.65 

1790 

15.04 

1792 

15.17 

1793 

15.00 

1794 

15.37 

1796 

15.65 

1797 

15.41 

1799 

45.74 

1800..... 

15.68 

TROinfacB  riaioDB,  de  1801  à  1850. 


1801 

15.46 

1820 

15.62 

1802 

45.26 

1821 

45.95 

1805 

15.79 

1825 

15.70 

1807 

15.43 

1830 

15.82 

1808 

46.08 

1831 

15.72 

1810 

15.77 

1833 

15.93 

1811   

15.53 

1836 

15.72 

1812 

16.11 

1838 

15.85 

1813 

46.25 

1839 

15.62 

1814 

45.04 

1843 

15.93 

1815 

15.26 

1847 

15.80 

1816 

15.28 

1848 

15.85 

1817 

15.11 

1850 

45.70 

QUATRiÈMB  pAriodb,  de  18M  A  1879. 


Rapport  de  l'argent  Rapport  de  Targent 

Apnées.  à  Tor.  Années.  à  l*or. 

1851 45.46  1865 15.U 

1854 15.33        1867 15.57 

1857 15.27       1868 15.59 

1859 45.49  1870 15.57 

1861 15.50       1872 15.63 

1862 15.35       1873 15.92 
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cnfQtJiBicB  PÉ&ioDB,  de  iS74  à  1894. 


1874 

16.17 

1875 

16.59 

1876 

17.88 

1877 

17.22 

1878 

17.94 

1879 

18.40 

1880 

18.05 

1881..  r... 

18.16 

1882 

18.19 

1883 

18.64 

1884 

18.57 

1885 

19.41 

1886 

20.78 

1887 

21.13 

1888 

21.99 

1889 

22.09 

1890(8itrBiB 

Act) 

49.76 

1891 

20.92 

1892 

23.72 

1893  (mf  Mil) 

25.77 

1894  (Mn). 

34.00  < 

Causes  diverses  des  fluctuations  du  rapport  de  valeur 
ENTRE  l'or  et  l*argent  DEPUIS  DEUX  SIÈCLES.  — ^  Si  ron  exa- 
mine attentivement  ce  tableau,  en  réservant  la  cinquième 
période,  celle  de  1874  à  1894,  qui  a  été  marquée  par  un  déclin 
précipité  de  la  valeur  de  Targent,  on  voit  que  dans  les  quatre 
périodes  de  i  687  à  i 873  le  rapport  commercial  de  valeur  de 
Vor  et  de  Vargent,  non  seulement  a  varié  sans  cesse,  mais  même  a 
varié,  à  de  courts  intervalles,  dans  des  proportions  très  sensibles. 
Si  Ton  se  rappelle  qu*il  suffit  d'un  écart  d'un  quart  ou  d'un 
tiers  de  quinzième,  soit  de  1  1/2  à  2  p.  100  entre  le  rapport 
commercial  des  deux  métaux  en  lingots  et  le  rapport  légal 
des  deux  métaux  en  monnaie  pour  provoquer  la  fonte  et 
Texportation  des  pièces  du  métal  que  la  Monnaie  traite  trop 
défavorablement,  on  constate  que  cette  opération  a  dû  se 
faire  très  fréquemment  bien  avant  1873. 

La  plus  forte  valeur  de  Targent  de  1687  à  1850  relativement 
àTor  s'est  manifestée  en  1760  quand  il  suffisait  de  14  grammes 
14  d'argent  pour  acheter  1  gramme  d'or,  et  la  plus  faible 
valeur  de  l'argent  dans  la  même  période  s'est  trouvée  en  1813, 
quand  il  fallait  16  grammes  25  d'argent  pour  acheter  1  gramme 
d'or.  Dans  cet  intervalle  de  cinquante-trois  ans,  on  trouve 

*  Le  chiffire  que  nons  donnons  pour  mars  1894  ne  se  trouve  pas  dans  le 
docament  américain  et  est  approximatif.  Il  résulte  de  ce  que  l'argent 
perdait,  à  ce  moment,  55  p.  100  de  la  valeur  monétaire  que  lui  attribue 
rUnioD  Latine.  La  perte  s'est  encore  aggravée  dans  le  second  semestre  de  1894. 
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donc  entre  ces  valeurs  extrêmes  de  Targent  une  différence 
de  16  à  17  p.  100. 

Pour  être  moindres  dans  des  périodes  plus  courtes,  les 
fluctuations  étaient  fréquemment  suffisantes  pour  que  les 
deux  métaux  ne  pussent  circuler  simultanément  dans  les  pays 
à  double  étalon,  et  que  Tun  fût  fondu  et  exporté,  ou  se  ca- 
chât et  se  négociât  à  prime.  Ainsi,  de  1813  à  1814,  l'argent 
gagne  tout  à  coup  de  la  valeur  relativement  à.ror,  le  rapport 
tombant  de  16.25  à  15.04  pour  un  poids  d'or.  Les  événements 
politiques,  par  une  raison  que  Ton  verra  plus  bas,  sont  sans 
doute  pour  beaucoup  dans  cette  reprise  de  Targent,  de  près 
de  8  p.  100,  dans  Tannée  calme  et  de  paix  1814  succédant  aux 
terribles  années  de  guerre  1812  et  1813. 

Dans  les  années  plus  lointaines,  on  voit  l'argent  passer  de 
14.83  à  15.52,  soit  baisser  de  plus  de  4  1/2  p.  100  en  dix  ans, 
de  1693  à  1702,  puis  de  1702  à  1730  passer  de  15.52  à  14.81, 
regagnant  ainsi  presque  exactement  ces  4 1/2  p.  100,  précédem- 
ment perdus.  En  cinq  années,  de  1730  à  1735,  l'argent  reperd  de 
nouveau  environ  4  p.  100,  le  rapport  avec  Tor  s'élevant  de 
14.81  à  15.41.  Puis,  en  seize  ans,  de  1735  à  1751,  il  gagne  plus 
de  6  p.  100,1e  rapport  avecTor  passant  de  15.41  à  14.39  contre 
1.  Dans  les  années  qui  suivent,  il  y  a  des  écarts  de  valeur  très 
notables  et  rapides  ;  ainsi,  la  hausse  de  l'argent  continue  jus- 
qu'en 1760  où  14.14  poids  d'argent  s'échange  contre  1  poids 
d'or,  ce  qui  est  le  maximum  de  la  valeur  de  l'argent  depuis 
deux  siècles  et  demi.  De  1735  à  1760,  en  vingt-six  ans,  le  rap- 
port commercial  de  l'argent  à  l'or  était  passé  de  15.41  à  14.14, 
ce  qui  représente  une  différence  de  plus  de  8  p.  100.  Puis  sou- 
dain, en  très  peu  d'années,  de  1760  à  1763,  l'argent  se  met  à 
baisser  de  près  de  6  p.  100,  le  rapport  étant  de  14.99  contre 
1  poids  d'or,  au  lieu  de  14.14.  Les  fluctuations  continuent 
toujours,  en  sens  divers,  jusqu'à  1790,  année  à  partir  de  la- 
quelle se  manifeste  une  baisse  sensible  de  l'argent,  si  bien 
que,  en  1799,  le  rapport  commercial  de  l'argent  à  l'or  est  de 
15.74  contre  1,  au  lieu  de  14.65  en  1788,  onze  ans  auparavant, 
ce  qui  représente  plus  de  7  p.  100  de  dépréciation.  A  partir  de 
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1800  jusqu'à  1802,  il  y  a  une  reprise  de  Targent,  qui  semble 
due  en  partie  à  la  paix  d'Amiens,  Tor  étant  toujours  plus  re- 
cherché dans  les  temps  troublés.  Puis,  la  dépréciation  de 
Targent  recommence,  pour  atteindre  le  maximum  en  1813.  Il  y 
a  une  reprise  de  largent  dans  les  années  de  paix  1814  et  sui- 
vantes; puis,  de  nouveau,  une  dépréciation  qui  atteint  le  point 
extrême  en  1821  où  il  faut  15  grammes  95  d'argent  pour 
acquérir  1  gramme  d'or.  Quoique  un  peu  moindre  dans  les  an- 
nées suivantes,  la  dépréciation  de  l'argent  persiste  jusqu'à  la 
quatrième  période,  celle  de  la  découverte  des  mines  d'or 
d'Australie  et  de  Californie  en  1851.  Jusqu'à  cette  époque  l'ar- 
gent vaut  moins  que  la  valeur  qui  lui  est  assignée  par  nos  lois 
monétaires,  à  savoir  15  1/2  grammes  d'argent  contre  1  d'or. 
Ainsi  s'explique  que  jusqu'à  1851  il  n'y  eut  presque  pas  d'or 
dans  la  circulation  française  et  que  ce  métal  fit  constamment 
prime. 

Il  en  est  autrement  dans  la  quatrième  période,  celle  que 
nous  avons  appelée  le  grand  âge  de  l'or.  L'argent  gagne  alors  de 
kl  valeur,  et  il  vaut  plus  que  le  rapport  légal  ;  le  maximum  de 
<^ette  valeur  est  eu  Tannée  1859,  quand  15.19  grammes  d'ar- 
gent suffisent  à  acheter  1  gramme  d'or,  ce  qui  représente  envi- 
ron 2  p.  100  d'excédant  de  valeur  de  l'argent  relativement  au 
rapport  légal.  Ce  renchérissement  de  l'argent  ne  va  pas  plus 
loin  ;  l'or  produit  étant  facilement  absorbé  par  les  emplois  in- 
dustriels ainsi  que  sous  la  forme  de  monnaie  par  le  mouvement 
d'affaires  prodigieusement  accru,  et  d'autre  part  la  production 
de  l'argent  augmentant  aussi  dans  une  mesure  sensible.  Dès 
1867,  l'argent  a  rebaissé  de  valeur  au  point  de  se  tenir  à  peine 
au  niveau  du  rapport  légal  ;  puis  il  se  remet  à  baisser,  et  dès 
1873  il  faut  de  nouveau  15.92  grammes  d'argent  pour  acquérir 
1  gramme  d'or,  soit  une  perte  de  plus  de  2  1/2  p.  100  relative- 
ment au  rapport  monétaire. 

Nous  réservons  pour  plus  tard  l'examen  de  la  chute  ininter- 
rompue et  profonde  de  l'argent  à  partir  de  1874. 

Si  l'on  veut  résumer  ces  observations  et  bien  méditer  le 
tableau  des  pages  269-271,  voici  les  conclusions  qui  en 
III.  IB 
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découlent  :  1®  depuis  i  687 ^  époque  où  des  constatations  pré- 
cises ont  commencé  et  se  sont  suivies  sans  interruption,  les 
variations  du  rapport  commercial  de  Vor  et  de  Vargent  ont  été 
incessantes  et  ont  présenté  souvent  une  amplitude  notable;  2®  ces 
variations  ont  eu  parfois  une  cause  occasionnelle  qui  est  très  sen- 
sible dans  ceiHaines  années  :  à  savoir  soit  Vinsécurité,  de  grandes 
guerres,  des  révolutions,  qui  augmentent  la  valeur  de  Vor  et  dimi- 
nuent celle  de  Vargent,  ou  le  rétablissement  de  la  paix  qui  a  par- 
fois Veffet  contraire;  faction  de  cette  cause  est  très  sensible 
notamment  dans  les  années  1802  (paix  d'Amiens),  1812  et  181.'^ 
(point  culminant  des  guerres  du  Premier  Empire),  1814  (réta- 
blissement de  la  paix)  ;  3®  les  variations  du  rapport  de  valeur 
de  Vor  et  de  Vargent  ont,  toutefois^  une  cause  beaucoup  plus  pro- 
fonde et  plus  durable,  à  savoir  les  modifications  dans  la  produc- 
tion de  Vun  et  Vautre  métal.  Pour  s'en  convaincre,  il  faut  com-- 
parer  le  tableau  des  pages  269-271  au  tableau  des  pages  215  à 
216  sur  la  production  des  deux  métaux  et  aux  explications  que 
nous  avons  données,  aux  pages  196-203  et  211,  sur  le  rapport  en 
(fuantités  de  Tor  et  de  l'argent  produits  dans  chaque  période. 
On  voit,  par  exemple,  que  de  1702  à  1727  en  général,  la  valeur 
de  l'argent  fut  sensiblement  inférieure  à  celle  de  la  période 
1750  à  1780,  puisque  le  rapport  de  valeur  pendant  la  première 
période  se  tenait,  sauf  quelques  rares  exceptions,  fort  au-dessus 
de  15  à  1,  tandis  que  dans  la  seconde  période,  sauf  quelques 
exceptions  aussi,  il  se  rapprochait  de  14.50  à  14.60  et  fléchis- 
sait parfois  au-dessous  de  14.50.  La  première  période  se  signale, 
d'après  Soëtbeer,  par  une  proportion  de  l'argent  produit  très 
forte  par  rapport  à  la  production  de  l'or;  les  poids  de  Tun  et 
de  l'autre  métal  produits,  dans  l'ensemble  du  poids  des  deux 
métaux,  furent,  en  effet,  de  3.1  d'or  et  96,9  d'argent  dans  la 
période  de  1680  à  1700,  3.5  d'or  et  96.5  d'argent  dans  celle  de 
1701  à  1720  ;  tandis  que,  à  partir  de  ce  moment,  la  proportion 
de  l'or  produit  s'accrut  considérablement;  elle  fut  de  4.2  contre 
95.8  d'argent  de  1721  à  1740,  de  4.4  d'or  contre  95.6  d'argent 
de  1741  à  1760,  période  qui,  sauf  l'année  1747,  fut  celle,  anté- 
rieurement au  XIX»  siècle,  où  la  valeur  de  l'argent  fut  la  plus. 
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forte.  De  1761  à  1780,  époque  où  la  valeur  de  l'argent  fut 
encore  assez  forte,  le  poids  d'or  produit,  dans  Tensemble  de  la 
production  des  deux  métaux,  continuait  d'être  relativement 
considérable  :  3.1  d'or  contre  96.9  d'argent. 

A  partir  de  1785  ou  1786,  surtout  depuis  1790  jusqu'à  1810, 
au  contraire,  l'argent  baisse  très  sensiblement  :  le  rapport  avec 
Tor  s'établit  entre  15.50  et  16,  et  dépasse  même  parfois  16,  ce 
qui  ne  s'était  jamais  vu;  c'est  que  la  production  de  l'or  a  sen- 
siblement diminué  dans  cette  période.  Le  poids  d'or  produit 
n'entre  dans  l'ensemble  de  la  production  des  deux  métaux  que 
pour  2  p.  100  contre  98  p.  100  dans  la  période  de  1781  à  1800, 
étant  ainsi  moitié  moindre  que  dans  la  période  de  1721  à  1740 
et  surtout  dans  celle  de  1741  à  1760;  cette  proportion  de  l'or 
produit  est  encore  plus  faible  de  1801  à  1810,  époque  de  la 
plus  grande  baisse  de  l'argent,  avant  les  temps  récents  ;  elle 
n'est  plus  pour  cette  décade  que  de  1.9  contre  98.1.  Dans  les 
périodes  suivantes,  jusque  vers  1850,  la  valeur  de  Targent 
reste  faible,  oscillant  entre  15.50  et  16,  sauf  quelques  années 
exceptionnelles  (1814-1817);  la  proportion  du  poids  d'or  pro- 
duit, tout  en  étant  un  peu  plus  forte,  reste  toujours  très  infé- 
rieure à  celle  du  milieu  du  xvni*  siècle  (1721  à  1760),  époque 
où  l'on  produisait  plus  de  4  p.  100  d'or  contre  moins  de  96  p.  100 
d'argent  dans  l'ensemble  du  poids  des  deux  métaux.  De  1811 
à  1820,  en  effet,  le  poids  de  l'or  produit  est  de  2.1  et  celui  de 
l'argent  de  97.9;  il  est,  dans  la  période  1821  à  1830,  de  3  contre 
97,  dans  celle  de  1831  à  1840,  de  3.3  contre  96.7,  toujours  un 
quantum  proportionnel  de  la  production  de  l'or  très  inférieur 
à  celui  de  1720  à  1760.  C'est  seulement  dans  la  période  de 
1841  h  1850  et  particulièrement  dans  les  dernières  années  de 
cette  décade,  que  la  proportion  du  poids  de  l'or  produit  devient 
de  nouveau  considérable,  6.6  contre  93.4  d'argent';  mais  cette 

^  Nous  rappelons  que  nous  empruntons  ces  renseignements  sur  le  rap- 
port des  poids  d'or  et  d'argent  produits  à  Soëtbeer  :  Materialien,  etc., 
page  7.  Il  est  regrettable  que  pour  le  xvii*  et  le  xviii«  siècle  il  ne  donne  ces 
quantités  que  pour  des  périodes  de  vingt  ans;  on  eût  plus  facilement, 
sans  doute,  constaté  le  phénomène  de  Tadaptation  de  la  valeur  respec- 
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production  de  Torse  faisant  au  loin,  particulièrement  .dans 
rOural,  et  ce  métal  ayant  plus  de  débouché,  à  cette  époque, 
à  cause  de  Tenrichissement  par  suite  des  applications  de  lava- 
peur  et  de  la  grande  industrie,  les  mauvaises  récoltes  de  1846 
et  1847  et  les  mouvements  révolutionnaires  de  1848  et  1849 
ayant  créé,  d'autre  part,  un  subit  accroissement  de  demandes 
du  métal  le  plus  transportable,  Teflet  de  l'augmentation  de  la 
production  de  Tor  n'est  pas  immédiatement  très  sensible  sur 
la  valeur  de  l'argent.    . 

Cet  effet  devient,  au  contraire,  très  visible  et  très  prononcé 
à  partir  de  1851.  Les  poids  d'or  et  d'argent  produits  entrent 
dans  l'ensemble  de  la  production  des  deux  métaux  précieux 
respectivement  pour  18.2  et  81.8  de  1851  à  1855, 18.5  et  81.5 
de  1856  à  1860;  on  voit  que  précisément  dans  cette  décade 
l'argent  a  sensiblement  renchéri;  le  renchérissement  dure, 
mais  moins  accentué,  dans  la  période  quinquennale  suivante, 
1861-1865,  où  le  poids  de  l'or  produit  est  de  14.4  et  celui  de 
l'argent  de  85.6;  dans  la  période  quinquennale  1866-1870,  au 
contraire,  l'argent  reperd  légèrement  de  sa  valeur,  le  poids  de 
l'or  produit  étant  revenu  à  12.5  contre  87.5  d'argent.  Le  phé- 
nomène de  la  baisse  de  l'argent  s'accentue  dans  les  périodes 
quinquennales  1871-1875  et  1876-1880  où  le  poids  de  l'or  pro- 
duit est  descendu  respectivement  à  8  contre  92  d'argent  et  à 
6.8  contre  93.2  d'argent. 

On  allègue,  toutefois,  que  pour  cette  période  et  pour  celle 
qui  la  suit,  d'autres  circonstances  ont  fait  fléchir  particulière- 
ment l'argent,  et  il  n'est  pas  douteux,  en  effet,  que  divers 
incidents  y  ont  contribué  à  partir  de  1873.  Nous  nous  réser- 
vons d'en  parler  plus  loin. 

//  reste  vrai  que  non  seulement  Vor  et  Vargent  n'ont  jamais  eu 
un  rapport  stable  de  valeur,  mais  que,  depuis  i  687 ,  les  vana- 
lions  de  valeur,  constatées  dans  le  tableau  des  pages  269-27  i , 
suivent  très  sensiblement  celles  qui  s'effectuent  dans  le  montant  de 
la  production  respective  des  deux  fnétaux.  M,  Théodore  Reinach 

live  de  Tor  et  de  l'argent  aux  quautités  produites,  si  ce  relevé  avait  été 
fait  par  périodes  décennaies.  .  . 
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■a  fait  la  même  démonstration  pour  V antiquité  grecque  *.  Un  grand 
fait  domine  donc  d'une  manière  incontestable  le  rapport  de  valeur 
de  Vor  et  de  V argent,  c'est  la  proportion .  des  deux  métaux 
produits. 

Un  autre  ordre  de  causes,  cependant,  exerce  aussi  une 
influence  sensible,  c*est  que  la  demande  des  deux  métaux  croit 
très  inégalement  suivant  le  degré  de  civilisation,  l'or  étant  beaU" 
coup  plus  demandé  que  V argent  tant  pour  les  usages  industriels 
que  pour  les  paiements  dans  les  pays  à  richesse  très  développée, 
ainsi  que  nous  en  avons  fourni  plus  haut  la  preuve  ^. 

Supériorité  de  l'or,  comme  monnaie,  relativement  a  l'ar- 
gent, DANS  LES  PAYS  RICHES.  Ce  u'cst  pas  saus  raison  que  les 
Grecs,  lorsqu'ils  arrivèrent  à  Topulence,  les  Romains,  quand 
la  conquête  du  monde  fut  par  eux  très  avancée,  les  villes 
riches  du  moyen  âge,  comme  Cologne,  Bâle,  Florence  et 
Venise,  les  Ëtats  les  plus  florissants  des  temps  modernes, 
TAngleterre  au  commencement  du  xix*  siècle,  après  un  essai 
infructueux  dès  le  xiv*  siècle  sous  Edouard  III,  le  grand  vic- 
torieux et  le  fondateur  de  l'industrie  britannique,  que  l'Alle- 
magne après  ses  prodigieux  succès  de  1866  et  de  1870-71,  k 
l'ouverture  d'une  ère  remarquable  pour  elle  de  développement 
industriel  et  financier,  que  l'Autriche-Hongrie  arrivant  aussi 
à  une  situation  économique  plus  propice,  adoptèrent  la  mon- 
naie d'or  '.  C^est  que  pour  tout  pays  riche  l'or  est  un  métal 

*  Se  reporter  aux  pages  173  à  189. 

*  Sar  ces  points  d'histoire,  consalter  Roscher  dans  ses  deux  onvrages  : 
Grundlagen  der  Sationalôkonomie,  f  7^*  Auflage^  pages  286  à  294,  et  Na- 
tionalÔkonomik  des  Bandeis  und  Gewerbfleiszes,  f  *•  Auflage,  pages  204  & 
220.  Dans  ce  dernier  livre,  le  grand  érudit  allemand  fait  remarquer  que, 
dès  le  milieu  du  xvii«  siècle,  dans  une  grande  partie  de  VEurope,  les 
lettres  de  change  (Wechsel)  n'étaient  payées  qu'en  or,  que,  en  remontant 
bien  pins  haut,  au  xiv*  siècle,  dans  les  villes  d'Allemagne,  très  florissantes 
à  cette  époque,  les  paiements  de  quelque  importance  se  faisaient  en  or  : 
n  schon  wàhrend  des  i4  Jahr,  in  den  deutschen  Stàdten  fur  aile  grosseren 
Zahiungen  Ubliche  Goldvaluta  »;  que,  de  1145  à  1750,  la  ville  de  Brème 
avait  rétalon  d'or,  Goldwahrungy  et  que  le  mouvement  pour  l'étalon  d*or 
en  Allemagne  commença  en  1856  et  eut  pour  pivot  la  première  ville 
commerciale,  Hambourg  :  op.  et/.,  page  217. 

*  Se  reporter  pour  l'emploi  des  deux  métaux  dans-  les  usages  indus- 
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monétaire  supérieur  à  l'argent,  par  cette  seule  raison  qu'il  con- 
tient une  valeur  beaucoup  plus  grande  sous  le  même  volume; 
non  seulement  les  gros  paiements,  mais  les  paiements 
moyens  se  font  plus  aisément  avec  lui,  une  certaine  somme 
de  monnaie  étant  sous  la  forme  de  For  plus  facile  à  trans- 
porter, plus  rapide  à  compter. 

Ce  ne  sont  pas  là  des  avantages  accessoires.  Quand  dans  un 
pays  tous  les  revenus  se  sont  beaucoup  accrus,  aussi  bien  les 
salaires  et  les  traitements  que  les  ressources  des  rentiers  ou 
des  industriels,  quand  les  opérations  se  sont  beaucoup  déve- 
loppées, quand  les  ouvriers  urbains  reçoivent  des  salaires  de 
5  à  10  francs  par  jour,  c'est-à-dire  de  65  à  130  francs  par 
quinzaine,  ou  de  130  à  260  francs  par  mois  et  que  tout  est  à 
Tavenant,  Tor  acquiert  une  fonction  monétaire  plus  impor- 
tante que  Targent.  Quand  de  plus  les  remises  de  place  a  place 
ou  de  pays  à  pays  sont  fréquentes  et  importantes,  cette  pri- 
mauté de  Vor,  qui  tient  à  ce  qu'il  incame  sous  son  volume  plus  de 
valeur^  s'affirme  chaque  jour  davantage. 

On  objecte  que  les  métaux  précieux^  en  tant  que  monnaie, 
ne  sont  pas  faits  pour  circuler  matériellement,  mais  pour 
s'entasser  dans  les  banques  et  être  représentés  dans  la  circu- 
lation par  des  billets,  que  par  conséquent  la  circonstance 
qu'une  monnaie  est  lourde  et  encombrante  a  peu  d'importance. 
On  ne  peut  se  payer  de  cet  argument.  D'abord,  dans  la  plupart 
des  pays,  sinon  dans  tous,  les  billets  de  banque  ne  descendent' 
pas  au-dessous  d'une  coupure  qui  représente  encore  une 
valeur  assez  élevée  :  5  livres  sterling,  soit  125  francs  en  An- 
gleterre, 50  francs  en  France.  S'il  faut,  dans  son  porte-monnaie, 
pour  ses  menus  achats,  porter  la  valeur  équivalant  à  cette 
somme  en  pièces  d'argent,  on  a  un  poids,  pour  50  francs,  de 
250  grammes,  en  supposant  maintenu  entre  les  deux  mé- 
taux le  rapport  de  15  1/2  à  1,  et  pour  125  francs,  somme  égale- 
ment de  la  plus  petite  coupure  de  banque  en  Angleterre,  un 

triels  aux  pages  161  à  165,  et  pour  la  recherche  de  Tor  et  la  préférence 
qu*oa  lui  accorde  relativement  dans  tous  les  pays  qui  deviennent  riches 
aux  pages  167  à  168. 
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poids  de  625  grammes,  ce  qui  est  considérable  ;  si  Ton  admet 
que  la  monnaie  d'argent  soit  frappée  d'après  le  rapport  com- 
mercial actuel  (fin  1894)  entre  les  deux  métaux,  lequel  est 
de  35  environ  d'argent  contre  i  d'or,  le  poids  de  la  monnaie 
d'argent  qu'il  conviendrait  de  porter  sur  soi  pour  égaler  la 
plus  petite  coupure  de  banque  serait  ainsi  de  560  grammes 
environ  en  France  et  de  près  de  1,>100  grammes  en  Angleterre, 
charge  vraiment  gênante. 

D'autre  part,  le  problème  ne  doit  pas  être  posé  ainsi.  Les 
marchands,  les  entrepreneurs  doivent  toujours    détenir   et 
souvent  transporter  d'un  endroit  à  un  autre,  im  certain  appro- 
visionnement de  menue  monnaie,  pour  rendre  aux  pratiques 
ou  pour  payer  des  ouvriers  ou  de  petits  fournisseurs.  Un  en- 
trepreneur devant  effectuer  sur  un  chantier  la  paie  de  quinzaine 
de  100  terrassiers,  ayant  fourni  chacun  une  douzaine  de  jour- 
nées de  travail  de  3  fr.  50  à  4  francs,  ce  qui  est  un  salaire  assez 
courant  dans  les  travaux  publics,  cette  somme  représenterait 
une  moyenne  de  42  à  48  francs  par  ouvrier,  en  supposant 
qu'aucun  n'eût  manqué  de  journées  et  qu'il  n'y  eût  pas  eu  de 
pluie  ni  d'empêchement  au  travail.  Mettons  comme  probabi- 
lité une  moyenne  de  40  francs  à  payer  à  chaque  ouvrier,  pour 
les  100,  cela  fait  4,000  francs,  soit,  en  monnaie  d'argent,  20,000 
grammes  ou  20  kilogrammes,  suivant  le  rapport  monétaire 
actuel,  et  44,000  grammes  ou  44  kilogrammes  environ,  d'après 
le  rapport  commercial  de  valeur  des  deux  métaux  fin  1894. 
En  s'en  tenant  à  la  somme  de  20  kilogrammes,  elle  est  exces- 
sivement encombrante.  Si  l'on  admet,  au  contraire,  que  le 
paiement  se  fasse  pour  les  neuf  dixièmes  en  pièces  d'or  de  20, 
10  ou  5  francs,  et  pour  un  dixième  seulement  en  argent, 
on  n'a  à  transporter,  d'après  le  rapport  monétaire  actuel,  que 
3  kilogrammes  150  grammes  environ  de  métal  précieux,  soit 
2  kilogrammes  d'argent,  représentant  400  francs  environ  et  1 
kilogramme  150  grammes  d'or.  La  commodité  est  infiniment 
plus  grande.  Encore  en  combinant  bien  l'emploi  des  pièces  de 
20  francs,  10  francs  et  5  francs  d'or  et  en  se  faisant  rendre  de 
la  monnaie  par  ceux  des  ouvriers  auxquels  on  doit  une  soulte 
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au  delà  du  compte  en  pièces  d'or  et  qui  peuvent  fournir  le 
change,  on  pourrait  réduire  davantage  le  poids  monétaire 
nécessaire  pour  ce  paiement  et  le  ramener  par  exemple  à  â 
kilogrammes  ou  2  1/2,  charge  qui  peut  facilement  se  suppor- 
ter. 

Il  ne  faut  pas  tenir  compte  seulement  du  poids  relatif  (f  une 
somme  d'or  et  d'une  somme  d'argent,  mais  de  la  densité  absolue 
de  chacun  de  ces  métaux,  laquelle,  étantl  sensiblement  plus 
grande  pour  Vor,  constituée  ce  dernier  un  nouvel  avantage  ;  en  ce 
sens  qu'un  même  poids  d'or  occupe  un  moindre  volume  qu'un 
même  poids  d'argent. 

Soutenir  que  les  monnaies  métalliques  ne  sont  pas  faites 
pour  circuler  réellement  et  qu'elles  doivent  presque  unique- 
ment s'entasser  dans  les  banques  pour  être  représentées  par 
du  papier  convertible,  c'est  s'en  tenir  aux  très  grosses  affaires, 
et  méconnaître  tout  le  train  quotidien  des  transactions  et  des 
paiements  dans  les  couches  inférieures  et  moyennes  de  la 
population  des  villes,  et  dans  la  population  entière  des  cam- 
pagnes. 

C'est,  en  outre,  méconnaître  les  exigences  des  paiements 
inteniationauxqui,  malgré  les  circonstances  réduisant,  depuis 
un  demi-siècle,  le  transfert  des  métaux  précieux  pour  les 
soultes  entre  les  nations,  ne  laissent  pas  que  de  comporter  un 
fréquent  iniercourse  de  métal. 

Enfin,  c'est  oublier  que  la  monnaie  métallique  est  à  certains 
moments  beaucoup  plus  recherchée  que  les  billets  de  banque  : 
dans  les  pays  à  circulation  dépréciée  par  exemple,^ on  aime 
mieux  avoir  une  petite  réserve  de  monnaie  métallique  qu'une 
réserve  de  billets  qui  courent  le  risque  de  se  déprécier  de  plus 
en  plus;  quanta  cette  réserve  de  monnaie  métallique  que  les 
particuliers  prudents  peuvent  constituer,  en  vue  des  circons- 
tances imprévues,  de  voyages  à  l'étranger,  etc.,  on  préfère 
toujours  l'avoir  sous  la  forme  de  la  monnaie  la  plus  transpor- 
table. On  dira  qu'on  pourrait  remplacer  avantageusement  cette 
réserve  de  monnaie  métallique  par  l'acquisition  de  bonnes 
valeurs  mobilières  des  pays  qui  n'ont  pas   de   circulation 
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dépréciée  ou  de  traites  sur  ces  pays  ;  cela  est  exact,  mais  ce 
n'est  pas  à  la  portée  de  tout  1^  inonde. 

La  monnaie  métallique  acquiert  ainsi  une  importance  parti- 
culière dans  les  contrées  qui  ont  abusé  de  la  circulation  fidu- 
ciaire et  sont  tombées  sous  le  régime  du  papier  à  cours  forcé, 
à  valeur  instable.  Il  n'est  guère  de  particulier  prudent  et  aisé 
qui  ne  se  constitue  alors  une  réserve  de  quelques  milliers  de 
francs  de  la  monnaie  métallique  la  plus  facile  à  conser\er,  à 
cacher  et  à  manier  ;  l'on  ne  peut  blâmer  cette  pratique  de  pru- 
dence. 

Dans  les  temps  de  guen^e  ou  de  révolution^  il  en  est  de  môme. 
En  ces  moments,  Vor  est  toujours  plus  recherché  que  V argent  et, 
quel  que  fût  le  rapport  antérieur  de  valeur  entre  les  deux 
métaux,  gagne  de  la  valeur  par  cette  simple  raison  quon  le  dis- 
simule et  qu'on  le  transporte  plus  aisément.  Les  tableaux  que 
nous  avons  dressés  aux  pages  269  et  271  en  fournissent  la 
démonstration,  tout  en  tenant  compte  de  la  part  attribuable, 
dans  ces  mouvements  de  valeur  des  deux  métaux,  aux  oscilla- 
tions de  la  production.  Sous  la  Révolution,  de  1790  à  1800, 
l'argent  perd  de  sa  valeur,  en  partie  parce  que  la  production 
de  l'or  s'est  raréfiée,  mais  en  partie  également  parce  que  l'insé- 
curité de  la  vie  et  de  l'avenir  fait  plus  rechercher  l'or;  dès  le 
consulat  et  surtout  à  la  paix  d'Amiens  (1802)  la  valeur  de 
l'argent  se  relève,  puis  elle  rebaisse  à  la  reprise  des  guerres 
«t  elle  descend  rapidement  dans  les  années  calamiteuses 
de  1812  et  de  1813  pour  se  relever  sensiblement  aux  époques 
de  paix  de  1814  à  1817.  Ce  ne  sont  pas  seulement  les  particu- 
liers qui  recherchent  l'or  en  cas  de  guerre  pour  le  mettre  en 
réserve,  ce  sont  aussi  les  caisses  militaires  qui,  par  la  seule 
raison  d'une  plus  grande  valeur  sous  un  moindre  poids  et  un 
moindre  volume,  le  préfèrent,  dans  ces  circonstances,  à 
l'argent. 

M.  Courcelle-Seneuil ,  dans  son  Traité  des  opérations  de 
Banque^  publie  un  tableau  des  plus  topiques  des  variations  de 
l'or  monnayé  et  en  lingots,  dans  la  période  agitée  du  23  fé- 
vrier 1848,  veille  de  la  Révolution,  à  1852,  telles  qu'elles 
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résultent  des  prix  courants  officiels  de  la  Bourse  de  Paris.  11 
est  intéressant  de  le  reproduire.  L'or  faisait  déjà  une  légère 
prime  à  la  veille  de  la  Révolution  de  1848,  ainsi  qu'on  Ta  vu 
plus  haut,  à  cause  de  Ténorme  production  de  l'argent  pendant 
toute  la  première  partie  du  siècle  et  des  débouchés  nouveaux 
que  le  renouvellement  de  l'industrie,  l'accroissement  de  la 
richesse  et  du  luxe  avait  ouverts  à  l'or,  dont  la  production 
commençait  d'augmenter  par  l'exploitation  des  mines  de 
l'Oural  ;  mais  dans  le  mois  qui  suit  la  Révolution,  la  prime  de 
l'or  en  monnaie  est  plus  que  décuplée,  tandis  que  la  prime  de 
Tor  en  lingots  a  simplement  triplé.  On  comprend,  en  effet,  que 
c'est  surtout  l'or  en  monnaie  qui  est  recherché  par  le  gros 
public^  ignorant  des  faits  commerciaux.  Au  fur  et  à  mesure 
que  la  phase  critique  de  la  Révolution  s'atténue,  la  prime  de 
Tor  fléchit,  Fécart  entre  la  prime  de  l'or  en  monnaie  et  la 
prime  de  l'or  en  lingots  disparaît;  mais  ce  n'est  qu'à  la  fm  du 
mois  de  novembre  1848  qu'on  revient  à  peu  près  définitivement 
à  un  taux  de  l'or  qui  ne  diffère  guère  de  celui  du  23  février. 
Après  l'élection  de  l'Assemblée  Constituante  les  23  et  24  avril, 
la  panique  avait  sensiblement  diminué  et  la  prime  de  l'or 
s'était  restreinte.  En  1851,  l'or  revient  au  pair  avec  Targent  ou 
subit  môme  une  légère  perte,  les  circonstances  politiques  qui 
l'avaient  tant  fait  rechercher  ayant  disparu  et  la  découverte 
des  mines  d'or  de  Californie  en  1848  et  de  celles  d'Australie 

en  juillet  1851  commençant  à  influencer  le  marché  des  mé- 
taux : 
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TABLEAU   DES  VARIATIONS  DE  LA   VALEUR  DE  l'OR  TANT  EN   MONNAIE 

qu'en  LINGOTS   OU   MATIERES* 


ESPÈCES 

MATIÈRES 

ESPÈCES 

MATIÈRES 

Prime  de  l'or 

Prime  de  l'or 

Prime  de  l'or 

Prime  de  l'or 

Dates. 

monnayé. 

en  lingots. 

Dates. 

monnayé. 

en  lingots. 

1848 

Fr.  p.  1,000. 

Fr.p. 

1,000. 

1848 

Pr.  p.  1,000. 

Kr.  p.  1,000. 

23  fév.  (TeUle      8 

11 

l"juillet       22 

— 

4le  la  RéTolaUon. 

2  août 

9 

8  à  9 

8  mars 

35  à  40 

25  à 

30 

24  août 

12  à  13 

11  à  12 

9    — 

45  à  50 

même 

cours 

3  nov. 

15  à  16 

15  à  16 

11    — 

55  à  60 

— 

7    — 

20 

20 

15    — 

90  à  100 

— 

11    — 

19  à  20 

18  à  19 

18    — 

120 

— 

20    — 

7  à    8 

7  à    8 

20    — 

23    — 

27    — 

30    — 

1    — 

3avrU 

6    — 

45  à  50 
40  à  50 
70  à  80 

85 

80 

70 
60  à  65 

30  à  40 
60  à  70 

1849 

27  fév. 

24  mai 

25  sept. 
8  oct. 

20  déc. 

4  à    4.50 
15  à  18 
11  à  12 
15  à  16 
13  &  13.50 

2  à    2.50 
15  à  18 

9  à  10 
14  à  15 
12  à  12.50 

7    — 

75  à  85 

„^. 

1850 

14    — 

50  à  55 

50  à 

60 

16  mai 

22 

22 

19    — 

45  à  50 

40  à 

43 

17  oct. 

Pair 

1 

22    — 

25  à  30 

30 

18    — 

— 

Pair 

24    — 

35  à  40 

— 

1851 

l«*inai 

18 

15 

26  mars 

— 

2  p.  f /<^  perte 

4    — 

30 

24  à 

25 

13  août 

-^ 

3 

6    — 

18  à  20 

15  à 

18 

1852 

13  nov. 

23  juin 
29    — 

20  à  22 
24 

18  à 

20 

1.50  à  2 

0.50  à  2  de 
prime 

Ce  tableau  est  saisissant.  Par  le  seul  effet  de  la  panique  poli- 
tique, dans  les  trois  semaines  qui  suivent  la  Révolution  de  1848, 
la  prime  sur  Tor  monnayé  monte  de  8  francs  par  1,000  à  120 
par  4,000;  elle  est  ainsi  de  12  p.  100,  proportion  énorme;  pen- 
dant toute  la  période  critique  de  la  Révolution,  elle  reste  très 
élevée.  La  prime  de  Tor  en  lingot  s'est  tendue  également, 
puisqu'elle  atteint  jusqu'à  70  p.  1,000;  mais  on  comprend 
qu'elle  soit  toujours  demeurée  moindre;  non  seulement  le 

A  Ce  tableau  est  extrait  du  Traité  des  opérations  de  banque^  de  Courceile- 
Seneuil,  6*  édition,  page  76. 
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gros  public  ignorant  recherchait  plus  la  monnaie  que  les 
lingots;  mais,  d'autre  part,  les  lingots  tendaient  à  affluer  des 
autres  pays  à  Paris  pour  y  profiter  de  la  prime,  tandis  que 
la  monnaie  d'or  ne  pouvait  pas  soudain  augmenter. 

A  Vienne,  d'après  Roscher,  en  1848,  Tagio  de  Tor  par  rapport 
au  papier-monnaie  monta  à  33  p.  100,  tandis  que  Tagio  de  l'ar- 
gent n'était  que  de  3  p.  100  ^ 

Il  y  a  peu  de  paniques  politiques  aussi  intenses  que  celle 
de  1848;  mais,  dans  des  proportions  moindres,  à  chaque 
révolution  profonde  et  inquiétante  Tor  gagne  de  la  valeur  par 
rapport  à  l'argent. 

Un  métal  qui  est  ainsi  susceptible  de  gagner  soudain  jusqu'à 
12  p.  1 00  de  valeur,  par  suite  d'événements  qui  ne  sont  pat 
inconnus  dans  la  vie  des  peuples,  tire  de  cette  circonstance  un 
nouvel  et  incontestable  avantage. 

De  l'emploi  simultané  des  deux  métaux  avec  la  subaltermsa- 

TION   DE  l'un   d'eux.    —  La    MONNAIE    SUBSIDIAIRE  OU  d'aPPOINT.  — 

Les  règles  a  ce  sujet.  —  Que  le  maintien  du  double  étalon  avec 
la  circulation  effective  et  simultanée  des  deux  métaux  soit 
une  impossibilité,  c'est  ce  qui  résulte  amplement  de  tous  les 
tableaux  et  de   tous  les  renseignements  ci-dessus;  cela  est 
prouvé  dans  le  cas  de  l'application  de  ce  régime  par  un  seul 
État,  si  grand  soit-il,  ou  par  un  groupe  d'États;  dans  quelques 
pages  nous  étudierons  ce  qui  adviendrait  si  tous  les  pays  civi- 
lisés ou  la  presque  totalité  d'entre  eux,  et  de  beaucoup  les 
plus  importants,  s'entendaient  pour  la  pratique  d'un  régime 
de  ce  genre. 
11  ne  manque  pas  de  gens,  néanmoins,  qui  se   déclarent 
!     partisans  du   double   étalon  monétaire,  les   uns  parmi  les 
!     hommes  d'affaires,  quelques  autres,  mais  très  exceptionnelle- 
/     ment,  parmi  les  hommes  de  science. 

Un  premier  malentendu  doit  être  écarté.  Certains  écono- 
mistes paraissent  croire  que  le  double  étalon  résulte  «  de  la 
nécessité  de  prendre  plusieurs  métaux  pour  correspondre  à  la 

*  Roscher,  Nationalokonomik  der  Handels  und  Gewerbfleiszes,  2*  édition^ 
page  216. 


LÀ   MONNAIE    D*APPOINT.    RÈGLES   A    CE   SUJET  285 

diversité  des  paiements  ».  Il  n'en  est  rien.  L'emploi  de  plu- 
sieurs métaux  dans  la  circulation  effective  est  très  aisé  et  ne 
soulève  quasi  aucune  difficulté,  quand  on  ne  donne  pas  à  ces 
divers  métaux  la  môme  situation  légale,  quand  on  admet  Tun 
d'eux,  de  préférence  Tor,  comme  étalon  et  que  Ton  réduit  les 
autres,  l'argent  surtout,  puis  soit  le  nickel,  soit  le  cuivre,  au 
rang  de  monnaie  subsidiaire  ou  d'appoint.  L'appareil  moné^ 
taire  devient  alors  très  simple  et  fonctionne  sans  embarras,  à 
la  condition  de  se  conformer  aux  trois  règles  essentielles  pour 
la  monnaie  subsidiaire,  aussi  bien  celle  d'argent  que  celle  de 
cuivre  ou  de  nickel  : 

!•  Ne  pas  ouvrir  les  Hôtels  des  monnaies  à  la  frappe  libre  de 
ces  métaux  et  réduire  la  quantité  de  chacune  de  ces  sortes  de 
monnaies  subsidiaires  ou  d'appoint  à  une  somme  restreinte, 
proportionnelle  à  l'importance  de  la  population,  de  façon  que 
les  petites  transactions  puissent  s'effectuer  facilement,  mais 
que  cette  monnaie  subsidiaire  ou  d'appoint  ne  puisse  pas 
devenir  surabondante,  excédant  ce  qui  est  nécessaire  aux 
besoins  quotidiens  du  commerce  de  détail;  dans  l'Union 
Latine  on  a  fixé  à  6  francs  par  tôte  d'habitant  la  quantité  de 
monnaie  divisionnaire  d'argent  (pièces  de  2  francs,  1  franc,  50  et 
20  centimes)  ;  si  les  écus  de  5  francs  étaient  réduits  aussi  au 
rôle  de  monnaie  d'appoint,  on  pourrait  fixer  à  20  ou  25  francs, 
au  maximum  à  une  quarantaine  de  francs,  par  tète  d'habitant, 
la  quantité  de  toutes  les  monnaies  d'argent  à  conservera 

i  Noas  parions  de  cette  limite  pour  le  cas  où  un  pays  serait  absolu- 
ment libre  de  déterminer  son  système  monétaire  et  ne  se  trouverait  pas 
en  partie  entravé  par  des  antécédents  fâcheux.  Ainsi,  en  France,  nous 
sommes  encombrés  d'une  énorme  quantité  d*écus  de  5  francs,  résultant 
de  ce  que  Targent  a  été  notre  monnaie  quasi  exclusive  en  fait  jusque 
vers  1850  (voir  plus  haut,  pages  288).  La  Banque  de  France  détient  1,267 
millions  d'argent  (22  février  1893),  et  il  doit  y  en  avoir  un  peu  plus  en 
circulation  dans  le  pays,  soit  ensemble  3  milliards  environ  ou  défalcation 
faite  des  monnaies  italiennes,  belges,  etc.,  au  cas  où  on  les  pourrait  faire 
reprendre  &  ces  pays,  sensiblement  plus  de  2  milliards  de  monnaie 
d'argent.  Il  est  clair  que  dans  cette  situation,  si  Ton  ne  voulait  pas  démo- 
nétiser, ce  qni  imposerait  au  Trésor  une  énorme  perte,  epviron  1/2  mil- 
liard,  sinon  1  milliard  de  monnaie  d'argent,   et  qu'on ^  reléguât  celte 
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2"*  Restreindre  le  pouvoir  libératoire  de  cette  monnaie  sub- 
sidiaire ou  d'appoint  à  des  sommes  de  modique  importance^ 
ce  qui  veut  dire  qu'un  débiteur  ne  pourrait  l'imposer  au 
créancier  au  delà  de  ce  quantum  légal.  En  Angleterre,  la 
monnaie  d'argent  ne  peut  être  imposée  dans  les  paiements 
que  pour  la  somme  de  2  liv.  sterl.,  soit  50  francs.  En  France, 
vu  les  fâcheux  précédents  et  l'encombrement  des  écus  de 
5  francs,  on  pourrait  porter  cette  limite  à  100  francs. 

S""  Gomme  précaution  contre  les  modifications  du  rapport 
respectif  de  valeur  entre  les  deux  métaux,  il  est  bon  de  frapper 
la  monnaie  d'appoint  ou  subsidiaire  à  un  titre  qui  fasse  que 
les  pièces  de  cette  monnaie  aient  moins  de  valeur  en  lingots 
qu'en  monnaie  même.  De  cette  façon,  si  le  rapport  commer- 
cial  de  valeur  vient  à  changer  en  faveur  du  métal  qui  forme  la 
monnaie  subsidiaire  ou  d'appoint,  on  est  à  l'abri  de  la  spécu- 
lation qui  consiste  à  retirer  de  la  circulation  et  à  fondre  les 
pièces  qui  ont  plus  de  valeur  en  lingot  qu'en  monnaie.  La 
mesure  prise  par  la  France,  au  temps  où  la  dépréciation  de 
l'argent  n'avait  pas  encore  commencé  (1864),  de  frapper  les 
pièces  d'argent  d'appoint  à  835  millièmes  de  fin,  au  lieu  de 
900  millièmes  de  fin,  rentre  dans  cette  catégorie  légitime  de 
précautions.  Ainsi,|  il  y  avait  un  écart  en  moins  de  plus  de 
7  p.  100  entre  la  valeur  réelle  de  ces  pièces  et  leur  valeur 
nominale.  Cette  précaution  les  préservait  de  toute  refonte  au 
cas  où  l'argent  serait  remonté  par  rapport  à  l'or  de  5,6  ou 
même  7  ou  8  p.   100,  car  il  faut  tenir  compte  du  temps  et 
des  frais  de  l'accaparement  et  de  la  refonte  des  pièces.  La 
précaution  s'est  montrée  pour  le  passé  une  précaution  inutile, 
puisque,  au  lieu  de  hausser,  l'argent  a  colossalement  baissé 
depuis  cette  époque,  perdant  à  l'heure  actuelle   (fin  1894)^ 
environ  55  à  56  p.  100  de  la  valeur  qu'il  avait  en  1864.  Il  était 

monnaie,  ce  qui  est  désirable,  au  rôle  de  monnaie  sabsidiaire  ou  d'appoint, 
il  faudrait  se  résigner  à  en  avoir  par  tète  dliabitant  une  quanUté  pins 
forte  que  celle  qui  est  indiquée  dans  le  texte;  on  serait  amené  &  en  con- 
server, par  exemple,  une  cinquantaine  de  francs,  sinon  un  pen  plus  par 
t<^te  d'habitant.  Cela  pourrait  avoir  quelques  inconvénients,  mais  ce 
serait  la  conséquence  de  précédents  fâcheux. 
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prudent,  néanmoins,  de  prendre  celte  précaution  ;  pour  le  cas 
où  la  valeur  commerciale  du  métal  formant  la  monnaie  subsi- 
diaire croîtrait  dans  des  proportions  sensiblement  plus  fortes 
que  l'écart  laissé  primitivement  entre  la  valeur  réelle  des 
pièces  d'appoint  et  leur  valeur  nominale,  il  faudrait  refondre 
ces  dernières  pièces  et  en  abaisser  le  titre  ;  comme  cette  opé- 
ration ne  porterait  pas  sur  des  quantités  considérables,  puisque 
cette  monnaie  aurait  été  limitée  en  quantité,  Tinconvénient  ne 
serait  pas  très  grand,  et  d'ailleurs  le  Trésor  y  trouverait  un 
bénéfice,  la  refonte  devant  se  faire  sur  la  base  d'un  abaisse- 
ment du  titre.  Alin  d'éloigner  davantage  cette  éventualité  et  de 
la  rendre  moins  probable,  les  États  qui  recourent  à  l'étalon 
onique  en  y  joignant  des  pièces  subsidiaires  ou  d'appoint  d'un 
autre  métal,  ayant  un  rang  monétaire  subalterne,  peuvent  par 
surcroit  de  précaution,  au  lieu  de  se  contenter  d'un  écart  en 
moins  de  7  k  7  i/2  p.  100  entre  la  valeur  réelle  et  la  valeur 
monétaire  des  pièces   d'appoint,  porter   cet  écart  à  15   ou 
20  p.  100. 

Ainsi,  y  emploi  simultané  des  deux  métaux,  quand  on  réduit 
l'un  d'eux  au  rôle  subalterne  de  monnaie  d'appoint,  par  Vappli- 
cation  des  trois  règles  qui  précèdent,  ne  suscite  aucune  difficulté^ 
aucun  trouble,  quel  qu'il  soit. 

En  est-il  autrement  quand  divers  pays  commerçant  entre 
eux  ont  des  systèmes  monétaires  divers,  certains  ayant  l'éta- 
lon d'or,  d'autres  l'étalon  d'argent,  d'autres  encore  le  double 
étalon?  Il  est  encore  prématuré  de  traiter  ici  cette  question. 
Nous  ne  pourrons  le  faire  qu'après  avoir  étudié  tout  l'appa- 
reil du  crédit  et  du  change.  Nous  pouvons  dire,  cependant,  que 
les  relations  commerciales  entre  différents  pays  peuvent  s'effec^ 
tuer  très  normalement  et  sans  difficulté  malgré  des  étalons  moné- 
taires différents^  toutes  les  fois  que  les  gouvernements  n'ont  pas 
compliqué  la  situation  par  de  grands  emprunts  à  l'extérieur  et 
qu'ils  ne  continuent  pas  à  la  fausser  par  des  expédients  moné- 
taires, tels  qu'émissions  de  papier-monnaie  à  cours  forcé,  etc. 
Les  échanges  de  marchandises  entre  les  différents  pays  doivent, 
en  effet,  se  solder  par  eux-mêmes,  sans  qu'il  soit  besoin  d'exporter 
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OU  d'importer*  de  grandes  quantités  de  monnaies;  les  pays  non 
producteurs  de  métaux  précieux  se  les  procurent  eux-mêmes  sous 
la  forme  de  marchandises;  ce  sont  seulement  les  grosses  dettes 
extérieures  contractées  imprudemment  par  les  Etais  *  et  les  expé- 
dients financiers  auxquels  ils  recourent  (papier-monnaie  et  autres) 
qui  entravent  et  embi'ouillent  le  règlement  automatique  des 
échanges  entre  des  pays  ayant  des  monnaies  différentes. 

Nous  ne  pouvons  en  ce  moment  que  formuler  cette  pro- 
position, dont  nous  fournirons  ultérieurement  la  démonstra- 
tion. 

Arguments  allégués  en  faveur  du  régime  du  double  étalon. 
—  Le  double  étalon  n'aurait-il  que  cet  inconvénient  d'être 
impraticable  qu'il  est  clair  qu'on  le  devrait  rejeter.  Néanmoins, 
il  convient  d'examiner  les  raisons  que  l'on  allègue  parfois  en 
sa  faveur. 

Une  première  raison,  c'est  que  la  monnaie  serait  sujette  à 
moins  de  fluctuations  de  valeur  avec  les  deux  métaux  qu'avec 
un  seul.  Cette  proposition  n'est  pas  exacte.  Avec  les  deux 
métaux  jouissant  de  la  fonction  monétaire  absolue,  on  est  sujet 
aux  variations  de  chacun  d'eux.  Ainsi,  la  France,  pays  à  double 
étalon,  subit  de  1800  à  1850,  tant  à  l'intérieur  que  dans  ses 
rapports  avec  l'extérieur,  tout  l'effet  de  la  dépréciation,  légère 
alors,  mais  réelle  cependant,  de  l'argent,  qui  est  le  seul  métal 
qui  resta  efl*ectivement  pendant  cette  période  dans  la  circula- 
tion française.  Dans  la  période  suivante,  de  1851  à  4870,  la 

*  Nous  rappelons  que  dans  les  diverses  éditions  de  notre  Traité  de  la 
Science  des  Finances^  nous  avons,  depuis  longues  années  et  avant  l*acuité 
récente  de  la  crise  des  changes,  mis  le  public  et  les  États  en  garde 
contre  Tabus  des  emprunts  publics  extérieurs.  Dès  la  seconde  édition, 
datant  de  1879,  nous  écrivions  dans  le  sommaire  du  chapitre  XV  du 
livre  II,  du  tome  11,  cette  proposition  :  «  Une  autre  cause  beaucoup  moins 
justifiable  de  rétablissement  ou  du  maintien  du  cours  forcé^  c'est  Vabus  des 
emprunts  extérieurs  contractés  par  les  pays  neufs  »,  et  nous  développions 
dans  le  texte  cette  proposition  dont  Texactitude  a  été  si  complètement 
démontrée  par  Texpérieuce  des  quinze  années  suivantes.  Voir  notre  Traité 
de  la  Science  des  Finances,  2*  édition,  tome  II,  pages  055  et  699.  Dans  les 
éditions  postérieures,  nous  insistions  avec  plus  de  force  encore  sur  cette 
cause  principale  du  mal  que  tant  de  gens  attribuent  surtout  à  la  sup- 
pression de  la  frappe  de  Targçnt  dans  les  grands  pays  civilisés. 
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France  subit  toutes  les  conséquences  de  la  baisse  de  la  valeur 
de  Tor.  Comme  les  pays  à  double  étalon  sont  condamnés  à 
n'avoir  jamais  en  circulation,  d'une  manière  abondante  et 
régulière,  qu'un  seul  métal,  celui  dont  la  valeur  en  monnaie 
est  supérieure  à  sa  valeur  en  lingots,  il  en  résulte  que  ces 
pays  supportent  successivement  toutes  les  fluctuations  en 
i^aisse  de  chacun  des  deux  métaux. 

Pour  les  pays  à  double  étalon,  il  y  a  cette  circonstance  parti- 
■culière  que  le  risque  des  variations  de  la  valeur  de  la  monnaie 
■est  uniquement  un  risque  de  dépréciation,  c'est-à-dire  de  baisse, 
^t  jamais  d'appréciation,  c'est-à-dire  de  hausse,  à  moins,  toute- 
fois, que  Vappréciation  ou  la  hausse  se  produise  à  la  fois  pour 
les  deux  métaux,  et  non  pas  isolément  pour  l'un  d'eux.  Dans  les 
pays  à  étalon  simple,  au  contraire,  il  y  a  le  double  aléa  des 
variations  monétaires,  Valéa  de  la  baisse  et  aussi  celui  de  la 
hausse. 

On  prétend,  il  est  vrai,  que  si,  sous  le  régime  du  double 
•étalon  les  fluctuations  sont  plus  fréquentes,  en  ce  sens  qu'il 
suffit  d'un  changement  de  valeur  de  1  1/2  à  2  p.  100  dans  le 
Tapport  commercial  des  deux  métaux  pour  qu'on  fonde  et 
qu'on  exporte  les  monnaies  faites  avec  celui  qui  a  haussé  en 
•lingots  (voir  plus  haut,  pages  249  à  251  et  266  à  268),  du 
moins  ces  variations  seraient  moins  extrêmes  ;  c^est  ce  que  Ton 
a  appelé  la  théorie  du  parachute;  le  double  étalon  retiendrait 
en  partie  dans  sa  baisse  le  métal  qui  est  le  plus  déprécié.  Cer- 
tains faits  peuvent,  plutôt  en  apparence  qu'en  réalité,  être  invo- 
qués à  l'appui  de  cette  proposition.  Quand,  de  1849  à  1870, 
s'ouvrit  Vk^e  de  Tor,  dont  les  principaux  traits  ont  été  exposés 
plus  haut  (voir  le  tableau  page  215-216),  la  France,  la  Belgique 
«t  d'autres  contrées  étaient  au  régime  du  double  étalon  légal, 
en  fait  au  régime  de  l'étalon  d'argent;  l'affluence  de  l'or  ayant 
fait  baisser  sa  valeur  commerciale,  il  en  résulta  que  la 
monnaie  d'or  chassa  en  France,  en  partie  du  moins,  la  mon- 
naie d'argent  et  prit  sa  place;  ce  fut  un  débouché  nouveau 
-qui  s'ouvrit  à  Tor  et  qui  contribua  à  empêcher  une  baisse  par 
trop  précipitée  de  ce  métal.  Quant  à  l'argent,  chassé  de  la  cir- 
lu.  19 
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cnlation  française  ^  il  fut  absorbé  en  grande  partie  par  les 
contrées  d'Orient,  Tlnde,  la  Chine,  FÉgypte,  dont  le  commerce 
se  développait  alors  considérablement  par  diverses  circon- 
stances, cultures  du  coton  suscitées  par  la  guerre  de  séces- 
sion, progrès  de  la  navigation,  etc.,  ainsi  que  dans  les  pays  de 
l'Amérique  du  Sud. 

Il  est  certain  que  cette  absorption  croissante  de  Fargent  par 
les  contrées  de  TEst  surtout,  et  dans  une  moindre  mesure  par 
celles  de  TAmérique  Latine,  contribua,  dans  la  grande  période 
de  Vkge  de  Tor  (1850-1870),  à  ouvrir  un  débouché  considérable 
en  Europe  et  aux  Ëtats-Unis  à  For,  et  à  empêcher  ce  métal  de 
baisser  autant  qu'il  l'aurait  fait  sans  cette  circonstance.  Si, 
par  exemple,  comme  il  ressort  des  renseignements  contenus 
dans  la  note  ci-dessous,  Fargent  en  circulation  en  France 
diminua  alors  jusqu'à  concurrence  d'environ  trois  milliards> 
de  francs,  il  y  eut  place,  de  ce  seul  chef,  toutes  autres 
circonstances  restant  les  mômes ,  pour  Femploi  de  trois 
milliards  de  francs  d'or,  sans  aucune  hausse  des  prix  ; 
comme  le  même  mouvement  dut  se  produire  dans  diverses 
autres  contrées,  on  conçoit,  dans  ces  circonstances,  que  For 
n'ait  pas  fléchi  de  plus  de  15  k  20  p.  100,  autant  qu'on  peut 
s'en  rendre  compte,  de  1850  à  1870,  ou  plus  exactement  de 
1840  à  1870,  quoique  la  quantité  d'or  produite  dans  ces  trente 
années  ait  dépassé  15  milliards  300  millions  de  francs  contre 
14,482  millions  qui  représentaient  toute  la  production  de  1493 
à  1840  (voir  plus  haut  les  tableaux  des  pages  215  et  216). 

La  quantité  de  monnaie  existant  en  Europe  et  aux  Ëtats-Unis 
n'était  pas,  en  effet,  accrue  de  tout  For  produit,  ni  même  de 


*  On  peut  saisir  dans  quelle  proportion  la  monnaie  d'argent  françaite 
a  disparu,  pendant  le  grand  âge  de  Tor  de  1850  à  1870.  D'après  M.  de  FoviUe 
anjoardliui  directeur  de  la  Moiïna\e{France Économique,  année  1889,  page 
366),  il  a  été  frappé  en  France,  depuis  1193  jusqu'en  1888  (en  réalité  jusqu'en 
1876),  pour  5,313  millions  de  pièces  d'argent,  déduction  faite  des  pièces 
démonétisées;  or,  M.  de  FoviUe  n'estime,  en  1888,  qu'à  3  milliards  le 
stock  d'aiigent  de  la  France  (page  369),  dont  800  millions  environ  de 
pièces  étrangères;  ainsi  environ  S  milliards  d'argent  auraient  disparu  àe 
France  pendant  la  grande  période  de  Vor. 
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tout  cet  or  dédaction  faite  de  la  partie  qui  en  était  consacrée 
aux  usages  industriels;  cette  quantité  de  monnaie  était  seule- 
ment augmentée  de  Tor  produit  moins  celui  qu'absorbait 
rindustrie  et  moins  aussi  toute  la  quantité  de  monnaie  d'ar- 
gent qui  était  retirée  d*Europe  et  des  Ëtats-Ûnis,  à  destination 
des  peuples  de  TExtrôme-Asie,  de  T Afrique  et  de  ceux  de 
r Amérique  du  Sud. 

Dans  ces  conditions,  l'existence  simultanée  de  monnaies 
d*or  et  d'argent  en  grandes  quantités  dans  certains  pays 
d'Europe  et  le  vide  graduellement  formé  dans  la  circulation 
de  ces  peuples  par  Témigrâtion  de  la  monnaie  d'argent  ont  pu 
amortir,  dans  une  certaine  mesure,  TefTet  de  l'énorme  afflux 
d'or  qui  s'est  manifesté  dans  la  période  de  1840  à  1870  et 
surtout  de  1850  a  cette  dernière,  et  prévenir  une  plus  forte 
altération  des  prix. 

Cette  circonstance,  toutefois,  a  été  extraordinaire  et  excep- 
tionnelle. Aujourd'hui  que  la  quantité  de  l'or  est  beaucoup 
plus  considérable  relativement  aux  quantités  annuellement 
produites,  et  que  l'écart  entre  la  production  annuelle  et  le  stock 
de  ce  métal  dans  le  monde  tend  graduellement  à  augmenter,  on 
ne  doit  pas  attendre  de  semblables  services  du  double  étalon  ; 
son  maintien  infligerait  des  difficultés  quotidiennes  et,  vu 
l'abondance  quasi  illimitée  de  la  production  possible  de  l'ar- 
gent, amènerait  un  changement  des  prix  et  des  inconvénients 
monétaires  qui  ne  seraient  compensés  par  aucun  avantage 
correspondant. 

En  réalité,  le  principal  méiHte  du  double  étalon,  aux  yeux  de 
ses  partisans,  est  certainement  la  dépréciation  de  la  monnaie 
qu'ils  en  attendent.  C'est  la  théorie  des  inflationists  qui  trou- 
vent qu'il  n'y  a  jamais  assez  de  monnaie  réelle  ni  assez  de 
signes  monétaires.  Ils  tiennent  que  chaque  afflux  nouveau  de 
monnaie  et  chaque  hausse  des  prix  est  un  stimulant  à  la  produc- 
tion. Nous  avons  expliqué  plus  haut  (pages  148  à  154)  comment, 
en  effet,  certaines  classes  de  la  population  peuvent  tirer  un 
avantage  passager  d'un  afflux  de  monnaie;  cet  avantage  dure 
tant  que  l'afflux  de  monnaie  n'a  pas  parcouru  tous  les  canaux 
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de  la  circalatîon  et  n'a  pas  provoqué  une  hausse  générale  des 
prix.  Mais  ce  mouvement  artificiel  est  suivi  d'une  dépression 
correspondante;  et  il  entraine  des  souffrances  pour  une 
notable  partie  de  la  population,  toute  celle  qui  vit  de  revenus 
fixes,  notamment  de  salaires  et  de  pensions  de  retraites,  les 
premiers  ne  suivant  que  de  loin,  du  moins  dans  la  population 
rurale  et  dans  les  métiers  dispersés,  Tessor  des  prix,  et  les 
secondes  étant  invariables. 

Les  partisans  du  double  étalon  font  profession  de  porter  un 
grand  intérêt  aux  débiteurs,  aux  emprunteurs,  qu'ils  sou- 
tiennent être  la  partie  la  plus  active  de  la  société,  ce  qui  n'est 
vrai  que  dans  quelques  cas.  Or,  il  est  certain  que  tout  afflux 
de  la  monnaie  qui  élève  les  prix  de  toutes  les  marchandises 
favorise  la  situation  des  débiteurs  ;  s'ils  sont  fermiers,  indus- 
triels, propriétaires,  ils  peuvent  plus  facilement  payer  l'intérêt 
de  leurs  dettes  et  en  rembourser  le  capital  ;  si  leurs  dettes  sont 
à  long  terme,  leur  situation  devient  particulièrement  avanta- 
geuse, parce  que  pendant  cette  longue  période  un  afflux  ininter- 
rompu de  monnaie  peut  arriver  à  faire  augmenter  les  prix  de  50 
ou  iOO  p.  100  ou  même  de  500  p.  100  comme  dans  le  siècle  qui 
suivit  la  découverte  de  TAmérique  (voir  plus  haut  pages  223 
à  225),  tandis  que  la  somme  due  en  intérêt  ou  en  capital  ne 
comporte  toujours  que  la  même  quantité  de  cette  monnaie 
dont  la  valeur  s'est  singulièrement  afi*aiblie.  C'est  en  ce  sens 
que  Ton  a  pu  écrire  que  Christophe  Colomb  avait  rapporté 
d'Amérique  la  libération  des  anciennes  dettes.  . 

Le  point  de  vue  d'où  Ton  ne  considère  que  les  débiteurs  et 
l'on  n'aperçoit  pas  les  personnes  vivant  de  revenus  soit  absolu- 
ment fixes,  soit  difficilement  variables,  revenus  ayant  en 
quelque  sorte  une  cause  relative  d'inertie  dans  la  coutume 
comme  les  salaires,  est  un  point  de  vue  beaucoup  trop  étroit 
L'histoire  apprend  que  les  hausses  générales  des  prix  et  les  pertur- 
bâtions  qui  s'ensuivent  ont  d'énormes  inconvénients  pour  les  classes 
les  plus  intéressantes  de  la  population.  L'historien  des  métaux 
précieux  Jacob  a  décrit  ces  souffrances  :  faisant  des  emprunts 
à  un  écrit  du  xvi«  siècle  :  A  briefe  Conceipte  touching  the  Common- 
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weal  ofthis  Reaime  of  England,  il  a  montré  que  si  les  proprié- 
taires (landlords)  et  les  caltivateurs,  ainsi  que  les  marchands 
et  les  manufacturiers,  en  tirèrent  un  certain  profit,  les  travail- 
leurs en  pâtirent  :  the  labourei^s  injured.  Môme  les  marchands, 
si  dans  nombre  de  cas  ils  étaient  avantagés,  éprouvaient 
souvent  de  grandes  difficultés  de  ces  à-coups  dans  les  prix  ^ 

Ce  qui  convient  à  la  monnaie,  c'est  le  plus  de  stabilité 
possible  ;  aussi  tout  système  d'inflation  est-il  condamnable. 
Quand  on  aura  étudié  les  chapitres  que  nous  consacrons  plus 
loin  au  crédit,  on  verra  que  le  monde  peut,  grâce  aux  méthodes 
de  paiement  perfectionnées,  faire  de  grandes  affaires  avec 
une  quantité  médiocre  de  monnaie  métallique  et  que  les 
peuples  pratiques  n'y  manquent  pas.  La  crainte  que  la  monnaie 
devienne  trop  peu  abondante  est  Vune  des  plus  vaines  qui  soient. 

De  la  baisse  du  métal  d'argent  depuis  1873  et  de  ses  causes.  — 
Les  tableaux  que  nous  avons  publiés  (pages  269  et  271  de  ce 
volume)  sur  les  variations  du  rapport  commercial  de  valeur 
entre  Tor  et  l'argent  montrent  Ténorme  baisse  de  valeur  de  ce 
métal.  De  1870  à  1894  le  rapport  commercial  de  valeur  entre  les 
deux  métaux  est  tombé  de  15,57  contre  1  à  34  environ  contre  1, 
c'est-à-dire  qu'il  faut  aujourd'hui  34  grammes  d'argent,  au 
lieu  de  15,57,  il  y  a  24  ans,  pour  valoir  1  gramme  d'or. 

Les  causes  de  cette  chute  colossale  de  la  valeur  de  l'argent 
ont  donné  lieu  à  beaucoup  de  discussions.  Certains  n'y  veu- 
lent voir  que  la  suite  de  mesures  prises  par  les  gouvernements, 
proscrivant  ou  réduisant  l'emploi  de  ce  métal. 

'  William  Jacob  :  An  historical  Inguiry  into  the  production  and  con- 
sumption  of  the  precious  metals  (volame  II,  pages  87  à  115).  L^université 
de  Cambridge  a  fait  réimprimer  dernièrement  (1893,  Cambridge  al  the 
University  Press)  le  très  curieux  ouvrage  A  Discourse  of  the  commonweai 
ofthis  Reatm  of  Engtand;  le  titre  n*est  pas  exactement  le  même  que  celui 
cité  par  Jacob  ;  mais  c*est  le  même  livre  qui  parut  pour  la  première  fois 
en  1581,  et  fut  réimprimé  en  1751,  1808,  1813,  1876  et  enfin  en  1893  ;  on 
▼oit  que  ces  réimpressions  coïncident  avec  des  époques  où  le  problème 
monétaire  était  Tobjet  d'une  particulière  attention  publique;  c'est  le  cas 
pour  1808  et  1813  où  l'Angleterre  était  au  régime  d'un  papier  monnaie 
déprécié,  comme  pour  1876  et  1893,  où  la  question  monétaire  est  Tobjet  de 
tant  de  controverses. 
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Dès  les  dernières  années  de  la  décade  1860-1870  il  fut  ques- 
tion, dans  la  plupart  des  pays  du  continent  européen,  d'adopter 
Tétalon  unique  d'or.  Roscher  nous  a  entretenu  du  mouvement 
en  ce  sens  qui  se  produisit  en  Allemagne,  plus  tôt  même,  dès 
1856,  et  qui  eut  pour  pivot  la  grande  ville  commerciale  de 
Hambourg  ^  En  France,  le  gouvernement  réunit  une  confé- 
rence internationale  en  1867  où  la  plupart  des  Etats  civilisés 
étaient  représentés  ;  il  se  livra  à  une  enquête  sur  les  diverses 
questions  concernant  Tor  et  Targent,  et  notamment  sur  Futilité 
et  l'opportunité  de  passer  du  régime  du  double  étalon  à  celui 
de  Fétalon  unique  d'or.  Dans  cette  enquête  monétaire,  faite 
par  le  Conseil  supérieur  du  Commerce,  de  TAgriculture  et  de 
rindustrie,  onze  déposants  seulement  se  prononcèrent  pour  le 
maintien  du  double  étalon  ;  vingt-quatre,  au  contraire,  pour 
rétalon  unique  d'or.  Le  rapport  qui  résume  l'enquête  conclut 
dans  le  même  sens  :  «  Il  a  été  reconnu  par  la  plupart  des  dé- 
posants, dit-il,  que  le  système  de  l'étalon  unique  d^or  est  le 
seul  qui  puisse  servir  de  base  à  l'unification  monétaire  \  »  Le 
même  résumé  invoquait  comme  motifs  de  l'abandon  du  double 
étalon  :  le  très  grand  accroissement  de  la  production  de  l'ar- 
gent :  «  La  production  annuelle  de  l'argent  qui  ne  dépassait 
«  pas  200  millions  en  1847,  est  aujourd'hui  évaluée  à  400  mil- 
«  lions  ;  elle  augmente,  pendant  que  celle  de  l'or  reste  sta- 
«  tionnaire  ou  diminue  légèrement.  Sur  le  marché  général  l'ar- 
ec gent  tend  à  se  déprécier  ;  l'or,  au  contraire,  est  demandé.  Plus 
((  de  500  millions  en  pièces  de  5  francs  d'argent  sont  déjà  ac- 
«  cumulés  à  la  Banque  de  France,  et  le  public  ne  reçoit  plus 
«  volontiers  ces  lourdes  pièces  ;  l'argent  parait  donc  tomber  en 
«  défaveur,  et  nous  devons  nous  hâter  de  le  démonétiser,  si 
«  nous  ne  voulons  pas  rester  les  derniers  à  être  encombrés  du 
«  métal  incommode.  » 

Ce  document  alléguait  encore  que  «  la  monnaie  d'argent  n'a 

<  Voir  plus  haut,  page  277,  note. 

^  Documents  relatifs  à  la  Question  Monétaire  recueillis  et  publiés  en 
fascicules^  par  M.  J.  Malou,  ministre  des  Finances  (Belgique),  Braxelies, 
1874,  4«  fascicule,  page  27. 


CAUSES    DE   LA   BAISSE    DE   l' ARGENT   DEPUIS    1873  295 

«  pas  seulement  le  désavantage  matériel  d'être  loarde  et 
a  embarrassante;  elle  a,  en  outre,  cet  inconvénient  que,  pour 
«  s'en  moins  servir,  on  est  conduit  à  multiplier  outre  mesure 
<c  la  circulation  du  papier  »,  et  il  donnait  comme  exemple 
TAllemagne  du  Nord.  Il  faisait  également  allusion  au  mouve- 
ment très  prononcé  en  Allemagne  pour  la  démonétisation  de 
Targent  et  l'adoption  de  l'étalon  d'or,  cas  où  la  circulation 
d'or  de  la  France  serait  mise  en  péril.  Il  mentionnait  enfin  que 
le  double  étalon  est  l'étalon  alternatif  et  qu'il  pouvait  se 
convertir  pour  la  France  en  étalon  d'argent  *. 

Ainsi  dès  1867  le  mouvement  était  très  vif  en  Europe  pour 
rétalon  unique  d'or.  L'accroissement  de  la  production  de 
l'argent  et  la  baisse  de  ce  métal,  quoique  encore  restreinte, 
commençaient  à  inquiéter  les  esprits  perspicaces. 

Il  est  malheureux  que  la  France  n'ait  pas,  en  1867,  suivi 
Tavis  des  hommes  les  plus  expérimentés,  MM.  Michel  Cheva- 
lier, de  Parieu,  et  de  la  majorité  des  déposants  à  l'enquête 
monétaire  de  cette  année.  Si  elle  eût,  à  ce  moment,  adopté 
rétalon  unique  d'or  et  prévenu  l'Allemagne,  sa  situation 
monétaire  serait  très  supérieure;  elle  aurait  pu,  sans  grande 
perte,  démonétiser  1  milliard  d'argent,  ou  tout  au  moins 
5  à  600  millions  ;  en  outre,  on  n'aurait  pas  eu  les  451  millions 
de  monnaie  d'argent  frappées  sous  la  troisième  République 
(1870-1876);  enfin,  on  n'aurait  pas  été  encombré  du  stock 
d'écus  italiens  et  belges,  qu'il  sera  difficile,  du  moins  pour  les 
premiers,  de  faire  reprendre  à  la  contrée  qui  les  a  émises.  En 
procédant,  en  1867,  à  l'adoption  de  l'étalon  d'or,  on  eût  pu, 
sans  sacrifices  sensibles  pour  le  Trésor,  réduire  ainsi  à  1  mil- 
liard, tout  au  plus,  le  stock  d'écus  de  5  francs  restant  en  France, 
ce  qui  n'eût  rien  eu  d'excessif  pour  conserver  à  titre  d'appoint 
une  monnaie  dont  l'habitude  dans  les  campagnes  était  assez 
répandue.  Aujourd'hui,  au  contraire,  que  la  France  détient. 


^  Documents  relatifs  à  la  Question  Monétaire  recueillis  et  publiés  en 
fascicules^  par  M.  J.  Malou,  ministre  des  Finances  (Belgique),  Bruxelles, 
1874,  4«  fascicule,  pages  26  à  28. 
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tant  en  monnaies  nationales  qu'en  monnaies  étrangères,  envi- 
ron 3  milliards  d'argent  et  que  ce  métal  perd  commercialement 
55  p.  100  de  sa  valeur  monétaire  (fm  de  1894],  nous  sommes 
voués,  à  moins  d'énormes  sacrifices,  à  conserver,  même  en 
adoptant  l'étalon  d'or,  une  monnaie  d'appoint  en  argent  tout 
à  fait  surabondante,  surtout  si  Tonne  peut  faire  reprendre  par 
l'Italie  la  totalité  des  pièces  originaires  de  ce  pays  qui  cir- 
culent chez  nous  ^ 

Par  son  insouciance  et  son  attachement  invétéré  à  la  rou- 
tine, la  France  s'est  laissé  devancer  par  des  contrées  plus 
résolues.  Après  ses  victoires  de  1870-71,  TAllcmagne,  munie 
des  ressources  de  la  colossale  indemnité  de  guerre  (5  milliards) 
qu'elle  avait  obtenue,  décida,  par  des  lois  du  4  décembre  1871 
et  du  9  juillet  1873,  de  démonétiser  Targent  en  tant  que  mon- 
naie principale  et  d'adopter  l'étalon  unique  d*or. 

Imitant  avec  sagacité  l'Allemagne,  les  pays  Scandinaves,  la 
Norvège,  la  Suède  et  le  Danemark,  conclurent  en  1872  un  traité 
monétaire  pour  la  démonétisation  de  l'argent,  lequel  fut  ratifié 

*  La  transformation  monétaire  de  TAllemagne,  s'effectuant  alors  qne 
l'argent  perdait  encore  peu  de  sa  valeur,  n'a  coûté  à  ce  pays  qu'une 
somme  très  restreinte,  eu  égard  à  Téuorme  service  rendu  :  de  1873  jus- 
qu'à la  fin  de  1884,  elle  n'a  causé  qu'une  perte  sur  les  livres  {Recft- 
nunffsmâssige  Verlust)  do  44,071,100  marks,  soit  moins  de  55  millions 
de  francs.  «  Quant  à  une  perte  réelle  pour  la  fortune  de  TEmpire,  dit 
«  So^tbeer,  par  suite  des  ventes  d'argent  de  1873  à  1879,  il  ne  peut  en  être 
«  question;  car  Tor  qu'on  s'est  procuré  en  échange  a  aujourd'hui  nne 
'«  bien  plus  grande  valeur  que  l'argent  qu'on  a  aliéné,  celui-ci  ayant  été 
«  vendu  à  54  pence  Ponce  (le  pair  monétaire  de  l'Union  Latine  est  à 
H  60  pence  8/10*"  ,  tandis  que,  en  juillet  1885,  le  prix  de  l'argent  est 
«  seulement  de  49  1/4  pence  l'once  ».  Malerialien  zur  Erlaulerung  und 
Beurtheilung  derwirlhschnfllichenEdelmetaUverhàUnisse^  Berlin,  oct.  1885. 
On  sait  que  en  décembre  1894,  le  prix  de  l'once  d'argent  n'est  plus  que  de 
27  pence  1/2.  Ainsi  V Allemagne  a  pu  effectuer  sa  grande  réforme  moné' 
taire  de  1873-79,  avec  le  faible  sacrifice  de  55  millions  de  francs.  Si  à  l'heure 
présente,  la  France  voulait  réduire  sa  circulation  d'argent  au  même  niveau 
que  celle  de  l'Allemagne,  c'est-à-dire  de  3  milliards  de  francs,' chiffre  au- 
quel l'estime  M.  de  Foville  {France  Économique,  année  1889,  page  369'i.  à 
environ  1,100  millions  de  francs  (Soijtbccr,  Malerialien,  page  78,  estime 
à  892  millions  de  marks  la  monnaie  d'argent  allemande  en  1884),  il  en 
coûterait  à  la  France  plus  de  1  milliard,  et  même  en  déduisant  les  pièces 
étrangères,  7  à  800  millions  de  francs. 
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§\g    .SnèdeetleDaDeinarkeal873  et  par  la  Norvège  en  1875. 
^^%p  a  traité,  ces  puissances  adoptaient  l'étalon  unique  d'or 
isformaient  l'argent  eu  monnaie  subsidiaire,  qui  ne  pou- 
tre  frappée  que  pour  le  compte  du  gouvernement. 
V  pH  hollande  qui,  depuis  1847,  avait  été  au  régime  de  l'étalon 
nniq  e  d'argent,  suivit  en  1875  l'exemple  de  l'Allemagne,  en 
fait  do  moins,  sinon  absolument  en  droit.  Elle  passa  nomina- 
lement an  double  étalon,  au  taux  de  1  k  15  5/11  pour  rapport 
antre  les  deux  métaux  et  prohiba  le  monnayage  de  l'argent, 
ce  qui  la  transforma  en  contrée  k  circulation  d'or. 

L'Union  Latine,  c'est-à-dire  la  France,  la  Belgique,  la  Suisse, 
l'Italie  et  la  Grèce,  suspendit  complètement,  en  1876,  pour  ne 
la  plus  reprendre,  la  frappe  des  écus  de  5  francs  en  argent. 
En  1876,  la  Russie  en  fit  autant,  sauf  pour  les  monnaies  que 
pouvait  rendre  nécessaires  son  commerce  avec  la  Chine. 

L'Autriche-Hongrie,  qui  était  au  régime  nominal  de  l'étalon 
d'argent  et  au  régime  effectif  du  papier-monnaie,  suspendit 
aussi,  à  partir  de  1879,  le  monnayage  de  l'argent  qui  était 
arrivé  h  valoir  moins  que  le  papier- monnaie,  et  en  1892  elle 
adopta  formellement  l'étalon  unique  d'or,  réforme  qu'elle  est  en 
train  défaire  passer  dans  l'application  k  l'heure  présente  (189-i]. 

Le  26  juin  1893  le  Conseil  Législatif  de  l'Inde  (Législative 
Council  of  India)  passa  un  bill  qui  fermait  les  liûtels  des  mon- 
naies à  la  frappe  de  l'argent  pour  le  compte  des  particuliers. 
Enûn,  les  Etats-Unis,  par  un  Act  du  1"  novembre  1893,  abolis- 
saient le  Sherman  Act  du  11  juillet  1890,  lequel  avait  lui- 
même  remplacé  le  Bland  Act  (voir  plus  haut  pages  253  à  258), 
l'un  et  l'autre  ayant  pour  objet  des  achats  obligatoires  et  régu- 
liers d'argent  par  le  Trésor  Américain. 

Telle  est  la  série  des  renonciations  au  métal  d'argent  comme 
monnaie  principale  par  les  grandes  puissances  civilisées, 
l'Angleterre  ayant  dès  1798  interdit  le  monnayage  de  l'argent' 
et  adopté  l'étalon  unique  d'or  en  1816. 


'-  Sidney  Sheerwod,S>«/^6u>  o/'a  courte  oftwelve  Lectures  on  IheHiitory 
and  Theory  ofMonty,  Pbila4elphia,  page  KK. 
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L'énorme  baisse  qui  s*est  produite  dans  la  valeur  du  métal 
d'argent  depuis  vingt-cinq  ans  (1870)  tient-elle  uniquement 
ou  principalement  à  ces  mesures  des  différentes  nations?  Elles 
y  ont  certainement  contribué,  puisqu'elles  diminuaient  Tun 
des  débouchés  de  ce  métal  ;  mais  ont-elles  plutôt  consacré 
en  quelque  sorte  la  baisse  qu'elles  ne  Font  effectuée?  Cette 
baisse  se  serait-elle  produite,  quoique  dans  des  proportions 
peut-être  moins  fortes,  mais  très  considérables  encore,  si 
aucun  changement  ne  s'était  effectué  depuis  1870  dans  l'oi^- 
nisation  monétaire  des  différentes  nations? 

Pour  tout  observateur  attentif,  il  est  incontestable  que  les 
mesures  législatives  énumérées  ci-dessus  ont  consacré  la  baisse 
plutôt  qu'elles  ne  l'ont  amenée,  d'autant  qu'elles  ont  été  com- 
pensées en  grande  partie  par  d'autres  mesures  législatives 
artificielles,  à  savoir  le  Bland  Act  (1878)  et  le  Sherman  Ad 
(1890)  prises  par  les  États-Unis  d'Amérique.  (Voir  plus  haut 
pages  253  à  258).  Tous  les  Ëtats  se  seraient  abstenus  de  toucher 
à  leur  législation  monétaire  depuis  1870  qu'une  baisse  formi- 
dable de  Targent,  un  peu  moindre  peut-être  et  un  peu  moins 
rapide,  ne  s'en  serait  pas  moins  produite. 

Cette  baisse  de  l'argent  avait  commencé,  quoique  assez 
faiblement  encore,  dès  1867  ;  le  rapporteur  à  l'Enquête  moné- 
taire de  cette  année  en  France  visait  celte  baisse  et  ses  causes 
qui  étaient  la  croissance  énorme  de  la  production  de  l'argent  et 
le  peu  de  goût  du  public  enrichi  pour  ce  métal.  (Voir  plus 
haut  page  294.)  En  1871  et  en  1872,  avant  que  l'Allemagne 
n'eût  commencé  à  démonétiser  ses  monnaies  d'argent,  la 
baisse  s'était  sensiblement  accentuée. 

Les  mesures  prises  par  TAUemagne,  les  États  Scandinaves, 
la  Hollande,  puis  TUnion  Latine,  purent  précipiter  la  chute  du 
métal  ;  mais  celle-ci  tendait  à  s'effectuer  de  plus  en  plus  pro- 
fonde par  l'accroissement  énorme  de  la  production.  La  quan- 
tité moyenne  de  métal  d'argent  produit  annuellement,  qui  n'était 
que  de  780,000  kilogrammes  dans  la  période  de  1840  à  1850,  éUit 
passée  k  1,340,000  dans  la  période  de  1866  à  1870,  puis  à  envi- 
ron 2  millions  de  kilogrammes  dans  celle  de  1871  à  1875  et  à 
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2,450,000  kilogrammes  dans  la  période  1876  à  1880,  ayant 
ainsi  plus  que  triplé  depuis  la  décade  1840-1850,  malgré  que 
la  valeur  commerciale  de  Targent  eût  singulièrement  baissé. 
Enfin,  dans  chacune  des  années  1892  et  1893  la  production 
annuelle  de  Fargenta  approché  de  5  millions  de  kilogrammes, 
soit  plus  de  six  fois  la  production  annuelle  moyenne  de  1840- 
1850  et  quoique  l'argent  eût  perdu  commercialement  40  à 
45  pour  100  à  ce  moment  de  sa  valeur.  Un  si  formidable  accrois- 
sement de  la  production  suffit  pour  expliquer  cette  chute. 

Les  mesures  artificielles  appliquées  depuis  1878  par  les 
Ëtats-Unis  compensaient,  d'ailleurs,  largement  la  fermeture 
des  Hôtels  de  monnaies  d'Europe.  On  a  vu  plus  haut'  que  le 
gouvernement  des  Etats-Unis  avait  acheté  sous  le  régime  du 
Bland  Act,  du  28  février  1878  au  13  juillet  1890,  la  somme 
énorme  de  291,272,018  onces  d*argent,  soit  une  valeur  moné- 
taire d'environ  1,860  millions  de  francs,  d'après  le  tarif  de 
rUnion  latine,  approximativement  150  millions  de  francs 
d'argent  par  an,  et  que,  dans  la  période  plus  courte  du 
14  juillet  1890  au  1»'  novembre  1893,  sous  le  régime  du 
Sherman  Act,\e  Trésor  américain  avait  acheté  la  quantité  rela- 
tivement beaucoup  plus  colossale  encore  de  168,674,682  onces 
d'argent  ^  représentant,  au  tarif  monétaire  de  l'Union  latine, 
une  somme  de  1,080  millions  de  francs,  soit  pour  ces  trois  an- 
nées et  trois  mois  et  demi  une  moyenne  de  325  millions  de 
francs  d'argent  environ  par  année. 

A  cet  énergique  et  artificiel  soutien  de  l'argent  par  les  Etats- 
Unis  se  joignit,  outre  la  consommation  monétaire  de  ce  métal 
dans  les  pays  de  l'Amérique  centrale  et  méridionale  et  dans 
quelques-uns  de  l'Europe  du  Sud,  comme  l'Espagne,  les 
très  fortes  exportations  d'argent  pour  les  contrées  de 
l'Extrême-Orient.  Les  exportations  d'argent  de  la  seule  place 
de  Londres  pour  l'Inde,  la  Chine  et  les  Détroits  asiatiques 
{The  Straits)  dans  la  période  de  1881  à  fin  septembre  1893  ont 

i  Voir  pins  haut  le  tableau  année  par  année  de  ces  achats  et  de  leur 
coût,  pages  255  et  256,  et  se  reporter  aussi  au  Report  of  Ihe  Direclor  of 
the  Mint  (des  Etats-Unis),  1893,  pages  17  et  18. 
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monté  à  439,533,590  dollars,  soit  plus  de  1,200  millions  de 
francs,  ou  une  moyenne  dépassant  100  millions  de  francs  par 
an.  Ces  439  millions  de  dollars  se  répartissent  ainsi  : 
316,294,227  dollars  à  destination  des  Indes,  33,148,159  à  des- 
tination de  la  Chine  et  90,091,203  à  destination  des  Détroits 
{S  traits'). 

Cette  somme  énorme  de  plus  de  1,200  millions  de  francs 
absorbée  en  moins  de  douze  ans  par  les  contrées  de  TExtrême- 
Orient,  se  répartit,  d'ailleurs,  très  inégalement  sur  cette 
péoiode  de  1881  à  1893.  Elle  a  été  beaucoup  plus  considérable 
pendant  les  cinq  dernières  années  que  pendant  les  sept  pre- 
mières. En  1889,  1890,  1891,  1892  et  1893,  si  Ton  suppose 
cette  dernière  année  complète  et  que  Ton  relève  d'un  tiers  les 
chiffres  constatés  pour  les  neuf  premiers  mois,  on  arrive  à  un 
total  de  213  millions  1/2  de  dollars  en  chiffres  ronds  pour  les 
exportations  d'argent  du  port  de  Londres  aux  Indes,  en  Chine 
et  aux  Détroits  Asiatiques.  Cela  représente  1,100  millions  de 
francs  en  chiffres  ronds  ou  220  millions  en  moyenne  pour 
chacune  de  ces  cinq  années.  Encore  doit-on  dire  que  ces 
chiffres  ne  paraissent  pas  représenter  toute  l'exportation  d'ar- 
gent des  contrées  occidentales  vers  l'Extrême-Orient.  Ainsi 
les  statistiques  de  l'Inde  témoignent  d'une  bien  plus  forte 
importation  d'argent  que  celle  qui  ressort  de  l'exportation  de 
la  Grande-Bretagne  à  destination  de  cette  contrée  d'après  les 
statistiques  britanniques.  Tandis  que  ces  dernières,  pour  les 
années  1889, 1890, 1891, 1892  et  les  neuf  premiers  mois  de  1893, 
ne  relèvent  qu'une  exportation  d'argent  de  148,165,500  onces 
de  Londres  k  destination  de  cette  contrée  et,  si  l'on  y  joint 
même  l'année  1888,  une  exportation  de  169^327 ,000  onces  pour 
six  années  et  neuf  mois,  les  relevés  indiens  de  l'importation 
nette  {net  imports)  d'argent  dans  l'Inde  font  ressortir  pour  les 
cinq  dernières  années  seulement,  à  savoir  1888-89  (l'année 
financière  indienne  commence  au  1"  mars),  1889-90,  1890-91, 
1891-92, 1892-93,  la  somme  beaucoup  plus   considérable  de 

i  Report  ofthe  Director  ofthe  Mint  (des  Etats-Unis),  1893,  pages  21  et  22. 
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125,177,000  onces*  ;  Técart  est  d'environ  40  pour  100  relative- 
ment aux  statistiques  anglaises. 

Cet  écart  se  comprend  puisque  Tlnde  tire  de  l'argent  d'autres 
sources  que  la  place  de  Londres.  Ainsi  les  Ëtats-Unis  lui  en 
fournissent  directement;  par  exemple,  dans  l'année  financière 
189^93, 520,000  dollars  d'argent  en  barres  des  Indes  Orientales 
et  de  même  655,000  dollars  en  pièces  d'argent  étrangères  (/b- 
reign  silver  coins  *).  De  diverses  places  soit  d'Angleterre,  soit 
du  continent  européen,  soit  d'autres  pays,  des  envois  d'argent 
ont  assurément  été  faits  vers  la  même  contrée  :  aussi,  est-il 
permis,  conformément  aux  statistiques  indiennes,  de  rehaus- 
ser de  près  de  moitié  le  chiffre  des  exportations  d'argent  du 
port  de  Londres  à  destination  de  l'Inde,  pour  arriver  à  la 
somme  totale  de  ce  métal  qu'a  absorbée  cette  contrée. 

On  est  justifié  à  agir  de  même  pour  la  Chine,  pour  les  éta- 
blissements des  Détroits  {Straits Settlements)  ;  le  chiffre  donné 
plus  haut  des  exportations  d'argent  du  port  de  Londres  pour 
ces  pays  ne  représente  pas  tout  ce  qu'ils  ont  absorbé.  Les 
Ëtats-Unis,  par  exemple,  envoient  directement  des  sommes 
considérables  d'argent  en  barres  ou  en  monnaie  en  Chine  et 
au  Japon  ;  on  remarquera  que  ce  dernier  pays  ne  figure  pas 
dans  le  tableau  des  exportations  d'argent  du  port  de  Londres, 
que  nous  avons  cité  plus  haut.  Dans  l'année  financière  1892-93, 
notamment,  les  Ëtats-Unis  ont  envoyé  au  Japon  pour  1,859,200 
dollars  d'argent  en  barres  {silver  bullion),  et  627,000  à  Hong- 
Kong,  sans  compter  une  autre  somme,  non  spécifiquement 
•dénommée  et  qui  est  comprise  dans  un  reliquat  déclaré 
«envoyé  en  Chine,  àQuébec  ou  dans  l'Ontario».  En  cette  même 
année  financière,  1892-93,  les  Ëtats-Unis  ont  aussi  expédié 
7,809,151  dollars  de  pièces  d'argent  étrangères,  principale- 
ment des  dollars  mexicains  {Foreign  silver  coins,  principally 
Mexiean  dollars)  pour  Hong-Kong  et  2,291,780  dollars  de  pièces 
4e  même  nature  au  Japon  ^  Il  est  certain  que  la  Chine  et  le 

>  Consulter  le  Report  of  iht  Director  of  Ihe  Mint,  1893,  page  22. 

*  M.,  i6td.,  39-42. 

'  /d.,  ibid,^  pages  39  et  40. 
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Japon,  de  même  que  les  Détroits  asiatiques  (StraitsJ  reçoivent 
aussi  de  l'argent  d'autres  contrées,  soit  en  barres,  soit  en 
monnaie,  notamment  de  la  Russie,  qui,  en  suspendant  la 
frappe  de  ce  métal  en  1876  pour  les  besoins  intérieurs,  Ta 
maintenue  pour  ses  relations  avec  la  Chine  (to  such  an  amounl 
as  might  be  required  for  trade  purposes  with  China),  de  TAus- 
tralie  également,  en  paiement  du  thé  et  d'autres  produits. 

On  peut  ainsi,  sans  aucun  risque  d'exagération,  pour  obte- 
nir le  total  de  l'argent  qu'ont  absorbé  les  contrées  de  l'Extrême 
Orient,  relever  de  50  p.  100  (encore  ne  serait-ce  peut-être  pas 
assez)  les  chiffre^  constatés  par  les  statistiques  britanniques 
relatives  aux  exportations  d'argent  du  seul  port  de  Londres  h 
destination  des  Indes  anglaises,  de  la  Chine  et  des  établisse- 
ments des  Détroits  (SCraits). 

Comme  ces  dernières  statistiques  fournissent  pour  les  cinq 
années  i889, 1890, 1891, 1892  et  1893  un  ensemble  de  213 mil- 
lions 1/2  de  dollars  %  en  le  relevant  de  50  p.  100,  par  les  rai- 
sons indiquées  ci-dessus,  on  a  la  somme  de  320  millions  de 
dollars  en  chiffres  ronds,  ou  1,650  millions  de  francs  comme 
représentant  l'absorption  approximative  du  métal  d'argent 
par  l'Extrême  Orient  dans  la  période  quinquennale  1889- 
1893,  ou  330  millions  de  francs  comme  moyenne  annuelle. 

Si  l'on  se  rappelle  maintenant  que  dans  la  période  d'ap- 
plication du  Sherman  Act,  soit  du  14  juillet  1890  au  l*"*  no- 
vembre 1893,  le  Trésor  américain  a  acheté  et  enfoui  dans  ses 

1  Les  statistiques  britanniques  s*arrêtent  an  30  septembre  1893;  pour 
avoir  Tannée  complète,  nous  relevons  d'un  tiers  le  chiffre  constaté  pour 
les  neuf  premiers  mois;  il  se  peut  que  Texportation  pour  les  trois  derniers 
mois  de  1893  ait  été  un  peu  plus  faible  à  cause  de  la  suspension  de  la 
frappe  de  l'argent  aux  Indes  à  partir  du  26  juin  1893;  mais  Teffet  de  cette 
mesure  s'était  déjà  fait  sentir  dans  le  trimestre  de  juillet-septembre;  ei 
outre,  ce  que  nous  cherchons  ici,  c'est  Tévaluation  probable  de  ce  que 
rExtrème-Orient  absorbait  annuellement  avant  la  fermeture  des  monnaies 
indiennes.  Envisageant  la  période  quinquennale  1889-93,  nous  sommes 
autorisé  à  présumer  que  le  mouvement  des  métaux  précieux  dans  rExtrémè- 
Orient  a  été  pendant  les  trois  derniers  mois  de  1893  approximativement 
le  même  que  pendant  les  neuf  premiers,  Terreur,  s'il  y  en  a  pour  ces  trois 
derniers  mois,  étant  négligeable  pour  la  moyenne  de  Tensemible  de  la 
période  quinquennale» 
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caisses  en  moyenne  325  millions  de  francs  par  année,  on 
obtient  un  total  de  655  millions  de  francs  d'argent  en  moyenne 
absorbés  annuellement  par  les  pays  d'Extrême  Orient  et  par  le 
Trésor  américain.  Encore  ce  chifHre  devrait-il  être  relevé  dans 
une  certaine  mesure,  si  Ton  voulait  avoir  la  valeur  monétaire, 
au  taux  de  TUnion  latine,  de  ces  deux  débouchés,  Tun  naturel, 
Tautre  artificiel,  de  Targent.  Il  est  possible,  en  effet,  qu'une 
fraction  tout  au  moins,  sinon  la  totalité,  des  exportations  d'ar- 
gent de  Londres  pour  l'Extrême  Orient,  soit  comptée  à  la  valeur 
commerciale  et  non  à  la  valeur  monétaire.  S'il  en  était  ainsi, 
noire  argumentation  en  serait  renforcée  ;  peut-être  aussi  ce  mode 
de  calcul  expliquerait  en  partie  (car  il  en  existe  d'autres  causes) 
le  grand  écart  entre  les  relevés  faits  par  l'administration  an- 
glaise des  exportations  d'argent  de  la  place  de  Londres  pour  les 
Indes  et  ceux  faits  par  l'administration  indienne  des  importa- 
tions d'argent  dans  ce  pays,  l'argent  .étant  compté  aux  Indes 
pour  sa  valeur  monétaire. 

Quoi  qu'il  en  soit,  le  Trésor  américain  et  les  pays  d'Extrême 
Orient  ont  absorbé  pendant  les  trois  années  et  trois  mois  et 
demi  qu'a  duré  l'application  du  Sherman  Act  au  minimum 
655  millions  d'argent  (d'après  la  valeur  monétaire  de  l'Union 
latine)  par  an.  Cette  absorption  énorme  n'a  pas  empêché  le 
métal  d'argent  de  fléchir  de  i890à  1893,  avant  la  suspension  de  la 
frappe  aux  Indes  et  du  rappel  du  Sherman  Act^  dans  la  propor- 
tion de  près  de  25  p.  100.  Il  est  vrai  que  la  production  annuelle 
de  Targent  en  1892  et  1893  dépassait  une  valeur  monétaire  de 
1  milliard  de  francs  ;  mais,  d'autre  part,  il  y  avait  toujours  un 
certain  monnayage  de  l'argent  dans  d'autres  pays  que  l'Ex- 
trême Orient  et  les  Ëtats-Unis.  On  ne  pourrait  faire  que  très 
difficilement  la  supputation  exacte  de  ce  monnayage,  parceque 
souvent  la  frappe  des  monnaies  d'argent  a  représenté,  en  par- 
tie du  moins,  des  refontes  de  monnaie.  Les  statistiques  amé- 
ricaines évaluent  à  135  millions  de  dollars  en  chiffres  ronds 
(695  millions  de  francs  environ)  le  monnayage  d'argent  du 
monde  {silver  coinagc  of  the  world)  en  1888,  k  138  millions  et 
demi  de  dollars  (environ  710  millions  de  francs)  ce  même  mon- 
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nayage  en  1889  et  à  149  millions  et  demi  de  dollars  (770  mil- 
lions de  francs)  cette  frappe  de  l'argent  en  1890.  Les  deux  tiers 
au  moins,  toutefois,  de  cette  énorme  quantité  de  nouvelle 
monnaie  d*argent  représentent  le  monnayage  des  Ëtats-Unis, 
de  rinde,  du  Japon,  de  Hong-Kong,  consommations  d'argent 
qui  ont  été  déjà  comprises  dans  les  calculs  faits  plus  haut 
et  relatifs  à  l'absorption  de  ce  métal  par  les  Ëtats-Unis  et  par 
TExtrème  Orient.  Une  autre  très  considérable  fraction  de  ce 
monnayage  d'argent  du  monde,  à  savoir  26,658,000  dollars,  en 
1888, 25,294,000  en  1889  et  24,081,000  en  1890,  est  constituée 
par  la  frappe  du  Mexique  et  consiste  dans  les  célèbres  piastres 
mexicaines  qui  se  répandent  dans  TExtréme  Orient  ;  elle  a 
donc,  en  partie  du  moins,  figuré  dans  les  calculs  précédents. 
Mais  il  reste  toujours  bien  10  à  15  millions  de  dollars  envi- 
ron, ou  50  à  75  millions  de  francs,  pour  représenter  le  mon- 
nayage annuel  de  l'argent  (déduction  faite  des  refontes)  qui  a 
été  fait  et  est  resté  dans  les  diverses  contrées  de  l'Amérique 
du  Sud  et  de  l'Europe  :  ainsi,  le  Pérou  a  frappé  3,258,000  dol- 
lars d'argent  en  1888,  2,842,531  en  1889,  2,842,530  en  1890; 
la  Bolivie,  1,763,000  dollars  en  1888;  l'Espagne  4,436,000  dol- 
lars en  1888,  4,710,000  en  1889,  1,479,000  en  1890;  le  Portugal 
1,533,000  dollars  en  1888,  680,000  en  1889  et  540,000  en 
1890;  la  Colombie,  le  Venezuela,  le  Brésil,  l'Equateur,  le 
Costa  Rica,  Haïti,  entrent  pour  de  petites  quantités,  tantôt  une 
année,  tantôt  l'autre,  dans  ce  monnayage  de  l'argent.  Certains 
grands  pays  européens  y  figurent  aussi  pour  des  sommes 
assez  importantes  il'Autriche-Hongrie,  pour  5,516,000  dollars 
en  1888,  4,528,000  en  1889  et  3,857,000  en  1890;  l'Angleterre 
pour  3,681,000  dollars,  10,827,000,  8,332,000»  respectivement 

i  Report  of  tke  Director  of  the  Minf,  1893,  pages  36  et  57, 192  et  193.  Les 
chiffres  donnés  ci-dessus  pour  les  pays  d'Europe  paraissent  excéder  ceux 
des  simples  refontes  (recoinages).  Ainsi  le  Rapport  du  directeur  de  la 
Monnaie  américaine  donne  quelques  chiffres  relatifs  à  ces  refontes  :  elles 
auraient  été  de  1,129,000  et  1,144,000  dollars  en  1889  et  1892  dans  la  Grande- 
Bretagne,  de  928,000  en  1890  dans  TAu triche-Hongrie,  de  1,479,000  en  1890 
pour  TEspagne;  or,  ces  chiffres  sont  très  inférieui*s  en  général  à  ceux  don- 
nés plus  haut  pour  le  monnayage  de  ces  contrées  dans  les  mêmes  années. 
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dans  ces  trois  années  ;  tout,  en  admettant  qu*il  s'agit  pour 
CCS  Ëtats  surtout  de  refonte,  il  est  hors  de  doute  qu'il  y  a  été 
employé  aussi,  ne  serait-ce  que  pour  rétablir  le  poids  droit  des 
pièces,  une  certaine  quantité  de  matières  neuves. 

En  estimant  à  10  millions  de  dollars  seulement  ou  50  millions 
de  francs  l'absorption  moyenne  de  l'argent,  dans  ces  dernières 
années,  par  le  monnayage  des  pays  autres  que  TAmérique  du 
Nord  et  les  contrées  de  TExtrème  Orient,  défalcation  faite  de  la 
fraction  des  piastres  mexicaines  ou  péruviennes  qui  était  des- 
tinée k  ces  pays,  on  n'est  pas  au-dessus  de  la  vérité.  Or,  ou  a 
vu  (page  303),  que  le  Trésor  américain  et  les  pays  de  l'Extrême 
Orient  avaient  absorbé,  pendant  la  période  du  Sherman  Act 
(14  juillet  1890  au  1*^'  novembre  1893)  environ  655  millions 
d'argent  par  an;  avec  cet  appoint  de  50  millions,  cela  fait  une 
somme  annuelle  de  705  millions  par  année. 

Comment  se  fait-il  qu'ayant,  par  ces  achats  du  Trésor  Amé- 
ricain, ces  exportations  vers  l'Est  et  ce  monnayage  propre  aux 
contrées  américaines  et  européennes,  un  débouché  de  plus  de 
700  millions  par  an  dans  ces  dernières  années,  l'argent  ait 
baissé  de  valeur  de  15  à  18  p.  100  environ,  de  47  3/4  pence 
l'once  standard  en  1890  à  41  en  1893,  avant  la  fermeture  des 
monnaies  indiennes  et  avant  le  rappel  du  Sherman  Act, 
alors  que  la  production  moyenne  pendant  ces  années  n'a  pas 
dépassé  1  milliard  de  francs?  La  raison  en  est  qw*  i*  mêlai 
d'argent  na  plus  que  très  peu  d'emplois  industriels,  qu'il  a  cessé 
dêtre  regardé,  par  les  populations  occidentales  du  moins,  comme 
un  métal  de  luxe  et  que,  n  étant  plus  un  métal  précieux  en  tant 
que  marchandise,  sa  consommation  commerciale,  du  moins  en 
Occident,  en  est  très  bornée  et  ne  s^ accroît  pas. 

Un  métal  NE  PEUT  ÊTRE  REGARDÉ  COMME  UN  MÉTAL  PRÉCIEUX  QUE 
lorsqu'il  EST  TRÈS  RECHERCHÉ  PAR  l'iNDUSTHIE.  —  La  DÉCHÉANCE 
COMMERCIALE   ET  ARTISTIQUE   d'uN    MÉTAL    ENTRAINE    SA    DÉCHÉANCE 

MONÉTAIRE.  —  Si  l'argent  avait  continué  d'être  traité  dans  la 
vie  privée  des  peuples,  du  moins  des  peuples  occidentaux,  les 
seuls  riches,  comme  un  métal  précieux,  les  emplois  artistiques 
et  décoratifs  eussent  aisément  absorbé,  chaque  année,  les  200 
m.  20 
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OU  300  millions  de  francs  qui  restaient  en  excédent  des 
quantités  d'argent  achetées  par  les  États-Unis,  exportées  pour 
l'Est  ou  frappées  encore  par  quelques  pays  d'Europe  et  de 
l'Amérique  du  Sud. 

Mais  les  emplois  industriels  et  artistiques  de  l'argent  sont 
restreints  et  ne  progressent  pas,  les  peuples  européens  dédai- 
gnant aujourd'hui  ce  métal  de  pseudo-luxe,  qui  est,  d'ailleurs, 
concurrencé  maintenant  par  des  métaux  à  prix  plus  bas, 
le  nickel,  l'aluminium,  etc.  Tandis  que  l'or  a  un  énorme  débou- 
ché industriel  et  artistique,  l'argent  n'en  a  presque  plus  en 
Europe  et  en  Amérique.  Sa  déchéance  artistique  et  industrielle 
a  précédé  et  causé  sa  déchéance  monétaire.  Un  métal  ne  peut 
plus  servir  de  monnaie  dans  toute  la  force  du  moi  quand^  en 
dehors  de  sa  fonction  monétaire^  il  na  pas  conservé  un  grand 
attrait,  un  grand  emploi  et  un  prix  élevé  comme  marchandise  et 
en  particulier  comme  objet  de  parure,  de  décoration,  comme 
article  d^art.  Lorsque  cette  situation  lui  est  retirée  par  le  juge* 
ment  libre  du  public,  il  est  déchu,  il  ne  peut  plus  être  qu'une 
monnaie  d^ appoint,  un  signe  représentatif.  C'est  le  fond  de  la 
théorie  monétaire. 

Nous  renvoyons  nos  lecteurs  aux  passages  où  nous  avons 
comparé  les  usages  industriels  de  l'or  et  de  l'argent  (voir  plus 
haut,  pages  160  k  167).  Voici  encore  quelques  renseignements 
complémentaires  k  ce  sujet  :  en  l'année  1890,  la  valeur  des  mé- 
taux précieux  employés  dans  les  usages  industriels  aux  États- 
Unis  aurait  été  de  18,105,000  dollars  d'or,  environ  93  millions 
de  francs,  et  de  9,231,000  dollars  d'argent  d'après  le  tarif  moné- 
taire américain  *,  soit  une  cinquantaine  de  millions  de  francs 
ou  moitié  moins  ;  mais  si,  au  lieu  de  prendre  le  tarif  monétaire 
qui  était  de  30  p.  100  au  moins  supérieur  à  la  valeur  commer- 
ciale, on  prenait  cette  dernière,  on  avait  un  emploi  industriel 
de  93  millions  de  francs  pour  l'or  et  de  35  à  36  millions  envi- 
ron pour  l'argent.  Une  partie  de  l'or  et  de  l'argent  ainsi 
employés  était  fournie  par  la  refonte  de  vieilles  matières  ou 
même  de  monnaies. 

*  Report  ofthe  Direclor  of  the  Mint,  1893,  page  53. 
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On  voit  q\ï\\  y  a  toujours  quelques  emplois  de  Targent  dans 
les  arts  et  la  très  grande  baisse  de  ce  métal  pourrait  les  déve- 
lopper dans  une  certaine  mesure,  notamment  pour  la  vaisselle  ; 
mais  il  s'en  faut  que  l'argent  ait,  soit  par  rapport  à  sa  quantité 
produite,  soit  comme  valeur  annuellement  absorbée  par  ces 
emplois,  un  débouché  dans  les  arts  de  toute  sorte  aussi  vaste 
que  celui  de  Tor. 

Aussi,  Vargent  apparait-il  comme  un  métal  socialement  déchu, 
qui  ne  peut  plus  servir  de  monnaie,  au  sens  complet  du  mot,  que 
dans  les  pays  d* Extrême  Orient  et  dans  les  autres  contrées  pauvres 
où  il  est  encore  recherché  comme  marchandise,  objet  de  parure  et 
de  décoration. 


CHAPITRE    V 


DE    L  INFLUENCE    DE    LA    DEMONETISATION     OU    DE     LA 
SUBALTERNISATION  DE  l' ARGENT  SUR  LES  PRIX  DE  1873  A  1891 

LE   BIMÉTALLISME  INTERNATIONAL 


Prétention  que  la  démonétisation,  dans  certains  pays,  et  la  baisse  univer- 
selle du  métal  d'argent,  seraient  les  causes  de  la  baisse  des  prix  depuis 
vin/jft  ans. 

Nature  et  mesure  de  la  baisse  «les  prix  dans  le  dernier  demi-siècle. 

Les  inconvénients  des  systèmes  monétaires  reposant  sur  des  métaux 
différents  dans  des  contrées  qui  ont  entre  elles  un  commerce  étroit  ou 
des  relations  financières  intimes. 

Le  bimétallisme  international.  —  Sa  réalisation  mettrait  tous  les  con- 
tractants au  régime  ellectif  de  l'étalon  unique  du  métal  le  plus  déprécié. 
—  Dans  les  circonstances  présentes,  elle  restreindrait  la  production 
de  l'or  et  ferait  fondre  les  monnaies  de  ce  dernier  métal. 

Mesure  à  prendre  ;i  l'avenir  pour  la  monnaie.  —  Faculté  d'user  de  l'étalon 
composite  et  tabulaire. 


Prétention  oi^e  la  démonétisation,  dans  certains  pays,  et  la 

BAISSE    UNIVERSELLE   DU    MÉTAL   d'aRGENT,  AINSI   QUE  LA    RARETÉ  DE 
L  OR,  SERAIENT  LES  CAUSES  DE  LA  BAISSE  DES  PRIX  DEPUIS  VINGT  ANS. 

—  Beaucoup  crécrivains  admettent  que  la  démonétisation  de 
l'argent  elîectuéo  dans  la  plupart  des  pays  civilisés,  la  baisse 
de  ce  métal  qui  s'en  est  suivie  et  la  réduction  de  la  production 
de  l'or  dans  la  période  de  187G  juscjue  vers  J892  sont  les 
causes  de  la  baisse  des  prix  qui  s'est  manifestée  sur  la  géné- 
ralité des  marchandises  depuis  vingt  ans. 
Il  est  certain  que  la  plupart  des  denrées  ont  baissé  de  prix 
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depuis  1874.  Il  importe,  toutefois,  de  se  rappeler  que  les 
aimées  1873-74,  h  la  suite  de  la  guerre  franco-allemande  qui 
avait  suspendu  la  production  et  épuisé  les  stocks  dans  le  cen- 
tre de  TEurope,  avaient  été  témoins  d'une  hausse  formidable 
des  prix.  Cependant,  même  en  se  reportant  aux  années  anté- 
rieures, comme  1866  à  1870,  on  constate  aujourd'hui  la 
baisse  des  prix,  dans  une  proportion  très  marquée,  d'un  grand 
nombre  de  marchandises,  et  non  seulement  des  articles  ma- 
nufacturés, baisse  qui  était  regardée  autrefois  comme  nor- 
male, mais  des  produits  naturels  et  des  denrées  alimentaires 
que  nombre  d'économistes  du  commencement  et  du  milieu 
de  ce  siècle  (toute  l'école  de  Ricardo  et  de  Stuart  Mill  notam- 
ment) considéraient  comme  destinés  à  une  hausse  progressive. 

La  baisse  qui  s'est  manifestée  depuis  1874  tient-elle  à  la 
démonétisation  de  l'argent,  à  la  chute  de  valeur  de  ce  métal, 
à  la  rareté  de  l'or,  à  ce  que  l'on  a  appelé  «  la  contraction  mo- 
nétaire ?  » 

Une  première  remarque  est  topique  :  si  telle  était  la  cause,  du 
moins  la  cause  principale,  la  baisse  des  prix  devrait  être  quasi 
universelle  ;  la  quantité  de  monnaie  ne  suffisant  pas  à  effectuer* 
tout  le  volume  des  transactions  aux  prix  d'*  autre  fois,  toutes  les 
marchandises  auraient  du  baisser  de  prix  dans  une  proportion  à 
peu  près  analogue,  à  l'exception  de  quelques  rares  marchan- 
dises pour  lesquelles  il  y  aurait  une  cause  spéciale,  qui  de- 
vrait être  visible,  de  hausse.  Or,  il  s'en  faut  de  beaucoup  que 
l'on  voie  cette  uniformité  dans  la  baisse  des  prix  depuis 
1874.  Bien  plus,  des  quantités  très  considérables  de  mar- 
chandises parmi  les  plus  importantes  ont  haussé  de  prix  ;  par 
exemple  les  salaires,  notamment  les  salaires  industriels, 
les  traitements,  surtout  les  petits  et  les  moyens  traitements, 
les  gages  des  domestiques,  les  objets  d'art,  les  rémunérations 
artistiques  et  beaucoup  d'émoluments  professionnels,  les 
fonds  publics  et  les  valeurs  mobilières,  autres  que  celles  que 
nous  avons  appelées  «  valeurs  avariées  ».  Ajoutons  l'indigo, 
le  tabac  etc.  Diverses  denrées  même  comestibles  n'ont  pas 
baissé  de  pm  ou,  qui  plus  est,  ont  haussé  depuis  vingt  ans  :  le 
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café*,  le  poisson,  les  œufs,  les  légumes  frais,  le  lait,  etc.  Nous  ne 
disons  pas  que,  pour  certaines  catégories  des  marchandises  ci- 
dessus  citées,  on  n'aperçoive  pas  quelques  raisons  spéciales 
de  hausse  ;  mais  si  Ton  se  fût  vraiment  trouvé  en  face  d'une 
réelle  et  importante  contraction  monétaire,  si  la  quantité  de 
monnaie  existante  n'avait  pas  été  suffisante  pour  effectuer,  aux 
prix  d'autrefois,  le  volume  des  transactions,  il  est  certain  que 
d'aussi  importantes  et  nombreuses  catégories  de  marchan- 
dises n'auraient  pu  hausser.  D'autre  part,  certaines  autres  ca- 
tégories importantes  de  marchandises  n'ont  pas  encore  fléchi; 
par  exemple  l'ensemble  des  loyers  dans  les  villes,  du  moins 
jusqu'à  l'heure  présente  (1894),  n'a  pas  baissé,  malgré  d'énor- 
mes et  désordonnées  constructions;  il  est  probable  que  les 
loyers  baisseront,  mais  cette  chute  sera  postérieure  à  la  baisse 
de  l'argent  et  due  à  d'autres  causes  que  nous  avons  souvent 
expliquées  :  baisse  du  taux  de  l'intérêt,  extravagance  des  spé- 
culations immobilières,  etc.*. 

On  ne  se  trouve  donc  pas  en  présence  d'une  baisse  générale 
des  prix,  mais  d'une  baisse  de  certaines  marchandises,  très 
nombreuses  il  est  vrai,  articles  manufacturés,  matières  pre- 
mières ou  même  objets  d'alimentation. 

Ici  se  présente  une  seconde  remarque,  très  topique  égale- 
ment :  la  hausse  générale  des  prix  provenant  d'une  contraction 
monétaire  devrait  se  manifester  en  Vabsence  de  toute  augmenta- 
tion sensible  des  quantités  des  denrées  produites^  si  les  quantités 
des  denrées  produites  ont  très  considérablement  augmenté,  il  est 
plus  raisonnable  d- expliquer  leur  baisse  de  prix  par  cet  accrois- 
sement notable  des  quantités  produites  et  offertes  que  par  une 
prétendue  contraction  monétaire. 

Or,  pour  la  presque  totalité  des  denrées  qui  ont  baissé  de 

•  Le  café  est  uue  denrée  dont  le  prix  a  sensiblement  haussé  :  en  1844-50» 
il  coûtait,  pour  les  qualités  courantes,  de  44  à  o4  shellings  le  centner 
anglais  (soit  50.8  kilogrammes^;  en  1877,  de  86  à  94  shellings;  en  1885» 
de  40  à  52;  en  1887,  de  60  à  70;  en  1889,  de  79  à  90;  en  1892,  de  78  à  95,  en 
1893,  de  80  à  95.  [Commercial  Hisiory  and  Rein'ew  of  JS93^  page  33,  sup- 
plément to  the  Economist) . 

*  Voir  notre  Essai  sur  la  Répartition  des  richesses^  pages  182  à  229. 
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prix,  on  constate  une  énorme  augmentation  des  quantités  pro- 
duites et  mises  à  la  disposition  des  nations  civilisées  :  tel 
est  le  cas  pour  la  houille,  le  fer,  l'acier,  la  plupart  des  mé- 
taux, la  laine,  le  coton;  pour  la  généralité  des  denrées  d'ali- 
mentation également  :  le  blé,  le  maïs,  les  autres  céréales,  le 
beurre,  le  fromage,  le  bétail  ;  il  serait  superflu  d'entrer  dans 
de  nombreux  détails  statistiques  à  ce  sujet.  Quelques  exemples 
suffiront.  D'après  un  document  statistique  officiel  anglais,  la 
production  de  la  houille,  de  1865  à  1891,  a  passé  dans  le 
Royaume-Uni  du  chifTre  de  98  millions  de  tonnes  à  celui 
de  185  millions,  en  Allemagne,  dans  la  même  période,  de 
28,500,000  tonnes  à  94  millions,  en  France,  de  11,600,000  à 
26  millions,  en  Belgique,  de  11,800,000  à  19,600,000  et  eu 
Autriche  Cisleithane,  dans  la  période  plus  courte  de  1876  à 
1891  (les  chifTres  antérieurs  ne  sont  pas  fournis),  de  11,800,000 
tonnes  à  25,376,000.  Les  autres  contrées  ne  figurent  pas  dans 
ce  document  *.  Ainsi,  dans  cet  espace  de  temps  la  produc- 
tion houillère  de  ces  cinq  contrées  a  passé  de  162  millions  de 
tonnes  à  plus  de  350  millions.  En  même  temps,  le  progrès 
des  machines  diminuait  considérablement  la  quantité  de 
charbon  nécessaire  à  Tobtention  d'une  force  déterminée  ; 
d'autre  part,  certains  concurrents  nouveaux  venaient  lutter 
contre  le  charbon,  soit  comme  force  motrice,  soit  comme 
source  de  l'éclairage  et  de  la  chaleur,  le  pétrole,  l'électri- 
cité, etc. 

La  production  du  fer  {pig  irou)  s'est  accrue  dans  de  bien 
autres  proportions  :  de  1866  à  1891  elle  a  passé  aux  États-Unis 
de  1,205,000  tonnes  à  8,279,000,  et  dans  la  Grande-Bretagne 
de  4,523,000  à  7,406,000  tonnes  *,  ayant  ainsi  pour  l'ensemble 
des  deux  grands  pays  producteurs  presque  triplé. 

Il  n'en  va  pas  autrement  pour  la  plupart  des  denrées  :  la 
production  du  sucre  brut  de  betteraves  en  Russie,  pendant  la 
période  1871-72  à  1887-88,  a  monté  de  5,954,000  pouds  (le 

^Statiêtical  Ahstract  for  the  Principal  andother  Foreign  Countries,  1893, 
page  297. 
s  /d.,  page  298. 
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poud  =  16  kilogrammes  3)  à  23,775,000,  quadruplant  ainsi;  en 
Hollande,  de  1871-72  à  1890-91,  elle  a  passé  de  15,158,000 
kilogrammes  à  58,056,000,  ce  qui  équivaut  presque  au  qua- 
druplement;  en  Belgique,  de  68  millions  de  kilogrammes  en 
1872  elle  s'est  élevée  à  150  millions  en  1891  ;  en  France,  de 
449,168,500  kilogrammes  en  1875-76  elle  est  montée  à 
615,242,000  kilogrammes  en  1890-91  ;  en  Allemagne,  de  291 
millions  de  kilogrammes  en  1873-74  elle  s'est  élevée  au  chiffre 
colossal  do  1,284  millions  de  kilogrammes,  plus  de  quatre 
fois  autant,  en  1890-91.  En  Autriche-Hongrie,  on  ne  donne  pas 
la  quantité  du  sucre  obtenu,  on  fournit  seulement  celle  des 
betteraves  travaillées  {quantities  of  Beeiroot  used)\  or,  celle- 
ci  a  plus  que  doublé  de  1878-79  à  1889-90,  passant  de  30,926,000 
quintaux  métriques  à  63,282,000  *  ;  or,  on  sait  que  dans  cet 
intervalle  Tindustrie  sucriére  perfectionnée,  en  môme  temps 
que  les  progrès  de  la  culture,  sont  parvenus  à  obtenir  d'une 
mémo  quantité  de  betteraves  25  à  30  p.  100  de  sucre  de  plus 
qu'au  début.  En  nous  en  tenant  à  ces  indications,  on  voit  que 
dans  les  grandes  contrées  productives  d'Europe  la  production 
du  sucre  de  betteraves  de  1871  à  1891  a  environ  triplé.  Les 
pays  intertropicaux  n'ont  pas  cessé  d'exporter  des  quantités 
énormes  de  sucre  de  canne,  en  concurrence  avec  le  sucre  de 
betterave. 

Si  l'on  considère  le  coton,  les  quantités  exportées  par  les 
États-Unis  ont  passé  de  635  millions  de  livres  (pounds)  en 
1850  à  1,767  millions  en  1860,  pour  descendre  à  958  millions 
en  1870  après  la  suppression  de  l'esclavage  et  remonter  à 
1,260  millions  en  1875,  puis  atteindre  le  chiffre  colossal  de 
2,907  millions  de  livres  en  1891 ',  ayant  ainsi  augmenté  de 
140  p.  100  dans  les  16  dernières  années,  quoique  les  Ëtats-Unis 
retinssent,  pour  le  fabriquer  eux-mêmes,  de  beaucoup  plus 
fortes  quantités  de  coton  qu'autrefois. 

Le  blé  donne  lieu  aux  mêmes  constatations;  la  quantité  de 

*  ^tatistical  Ahstmct  for  the  Principal  and  oiher  Foreign  Countries,  1893, 
pages  283  à  288. 
«  Id.,  page  307. 
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blé  produit  aux  Étals-Unis  est  montée  de  212  millions  de  bus- 
hels  (le  bushel  égale  36.34  litres)  en  1867  à  292  millions  en 
1875  et  à  611  millions  en  1891,  ayant  ainsi  [)lus  que  doublé 
dans  les  seize  dernières  années,  ce  qui  a  permis  k  Texporta- 
tion  du  froment  américain  de  passer  de  26,564,000  bushels  en 
1867  et  76  millions  de  bushels  en  1875  à  227  millions  de  bus- 
hels en  1891  • ,  ayant  triplé  dans  ce  dernier  intervalle.  Nous 
ne  faisons  que  mentionner  les  autres  grands  pays  exportateurs 
de  blé,  comme  la  Russie,  les  Indes  et  la  République  Argentine. 

La  laine  offre  le  même  phénomène  :  les  quantités  de  celte 
denrée  importée  en  Angleterre  ont  passé  de  409  millions  de 
livres  de  poids  en  1877  à  720  millions  en  1891  K 

Il  serait  fastidieux  de  poursuivre  celle  nomenclature  que 
l'on  pourrait  singulièrement  étendre.  Ainsi,  la  baisse  des  prix 
des  marchandises  principales  dans  la  période  de  1874  à  1893 
coïncide  avec  une  énorme  augmentation  de  leur  production. 
//  est  donc  chimérique  de  négliger  la  cause  évidente  de  la  baisse 
des  prix:  l'accroissement  considérable  de  V offre  par  rapport  à  une 
demande  qui  ne  s'y  adapte  que  lentement^  pour  s'attacher  à  une 
cause  hypothétique  :  la  prétendue  contraction  monétaire. 

Une  observation  plus  prolongée  fait  écarter  cette  dernière 
supposition  :  pour  tous  les  articles  qui  ont  sensiblement  baissé  de 
prix,  on  distingue  une  réduction  dans  les  frais  de  production, 
réduction  qui  peut  tenir  soit  à  une  cause  générale,  influençant 
simultanément  un  grand  nombre  d'objets,  soit  à  des  causes  tech- 
niques propres  à  chacun  d'eux. 

La  cause  générale  qui  influence  en  baisse  les  prix  de  beau- 
coup d'objets  depuis  quinze  ou  vingt  ans,  particulièrement 
depuis  une  demi-douzaine  d'années,  ce  sont  les  progrès  de  la 
navigation  et  la  baisse  des  frets.  Celte  cause  est  intervenue  pour 
réduire  de  moitié  parfois,  sinon  même  de  plus,  la  dépense  de 
transport  de  tous  les  produits  des  pays  neufs  ;  or,  le  transport 
entrait  pour  une  large  part  dans  le  prix  de  ces  denrées  rendues 

i  Statistical  Âbstract  for  the  Principal  and  olher  Foreign  Countries^  1893, 
page  216. 
s  Statistical  Àbstract  for  the  United  Kingdom,  1892,  pages  84-85. 
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chez  les  nations  civilisées.  Une  autre  cause  générale  de  réduc- 
tion des  prix,  qui  se  rattache  en  partie  à  la  précédente,  c'est 
le  défrichement  des  pays  neufs,  lequel  est  aidé  par  l'abon- 
dance des  capitaux  et  la  baisse  du  taux  de  l'intérêt. 

Enfin,  les  causes  techniques  spéciales  à  chaque  objet,  nou- 
veaux procédés  chimiques,  physiques,  mécaniques,  meilleures 
combinaisons  des  tâches,  installations  plus  parfaites,  ont  influé 
aussi  pour  diminuer  les  prix  de  beaucoup  de  marchandises. 

La  grande  loi,  à  laquelle  obéit  la  j)roduction,  est  la  loi  de 
progrès  qui,  sauf  des  exceptions  rares,  tend  à  abaisser  graduelle- 
ment le  j)rixde  tous  les  produits. 

C'était  une  erreur  de  la  vieille  économie  politique,  celle  de 
Ricardo  et  de  Stuart  Mill,  de  considérer  que  les  produits  agricoles 
faisaient  une  exception  générale  à  cette  loi;  nous  avons  démontré 
qu'il  n'en  est  pas  ainsi  et  que  les  progrès  de  la  science  agronomi- 
que, ainsi  que  l'application  ])lus  méthodique  et  mieux  dirigée 
des  capitaux  à  la  culture,  tendent  à  abaisser  le  prix  de  la  géné- 
ralité des  produits  agricoles  *.  Nous  avons  démontré  ainsi  que 
la  fameuse  théorie  de  la  Rente  de  la  TejTC  de  Ricardo,  ou  plutôt 
les  conséquences  qu'on  en  a  déduites  ne  s'appliquent  qu'aux  con- 
trées où  Vart  agricole  est  stationnaire,  ce  qui  est  loin  d'être  le  cas 
actuellement  '. 

Prétendre  que  la  baisse  des  prix  de  1874  à  1893  provient 
d'une  «  contraction  monétaire  »,   due  k  la  diminution  de  la 

*  Quelques-uns  jusqu'ici  ont  fait  exception  comme  les  œufs,  le  lait,  la 
volaille,  les  légumes  frais,  le  café;  ou  du  moins,  leur  production,  tout  eu 
s'étant  accrue  et  améliorée,  ne  Ta  pas  fait  dans  des  proportions  aussi 
étendues  que  les  denrées  plus  communes;  ou  bien  Taccroissement  de  ce» 
denrées  encore  rares  et  insuffisamment  consommées  a  correspondu  à 
une  demande  qui,  à  cause  des  progrès  de  l'aisance,  augmentait  plus 
rapidement  que  celle  des  denrées  communes.  Certains  de  ces  produits  raf- 
finés sont,  en  outre,  plus  difficilement  couservables  et,  par  conséquent, 
moins  aisément  transportables  des  pays  lointains.  Enfin  quelques-uns 
sont  plus  difficiles  à  produire  dans  les  pays  neufs  où  la  culture  est  néces- 
sairement sommaire.  11  se  peut,  toutefois,  qu'avec  le  temps,  les  progrès 
de  la  production  agricole  s'appliquent  aussi  à  ces  denrées  et  les  fasse 
baisser  de  prix. 

*  Voir,  tome  I"*"  de  cet  ouvrage,  les  chapitres  consacrés  à  la  Rente  de 
la  terre,  pages  740  à  176. 
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production  de  l'or  et  à  la  démonétisation  do  l'argent  dans 
les  pays  civilisés,  ce  serait  non  seulement  fermer  les  yeux 
sur  les  phénomènes  commerciaux  les  plus  frappants,  tels  que 
rénorme  accroissement  de  la  production  et  des  facilités  de 
transport  de  la  plupart  dos  denrées,  mais  encore  nier  indirec- 
tement qu'il  se  soit  accompli  des  progrès  industriels  et  agri- 
coles dans  le  monde  de  1874  à  1893. 

Létal  économique  normal,  foutes  autres  cÀrconstances  restant 
égales,  est  la  tendance  à  une  baisse  des  prix  autres  que  les 
salaires  *, 

Nature  et  mesure  de  la  baisse  des  prix  dans  le  dernier  demi- 
siÈCLE.  —  Il  est  intéressant  de  noter  les  mouvements  des  prix  des 
principales  marchandises  en  gros  depuis  la  période  1845- 
1850  jusqu'à  Tannée  1893-1894.  En  outre  des  renseignements 
que  nous  avons  publiés  plus  haut  en  les  empruntant  à  Soët- 
beer  (voir  pages  229  à  236),  voici  les  résultats  d'un  travail  mi- 
nutieux, à  ce  sujet,  de  The  Economist  (de  Londres),  dont  on 
connaît  la  compétence  particulière  et  la  méthode  très  rigou- 
reuse en  ces  matières.  Il  considère  47  marchandises  en  gros, 
à  savoir  pour  les  produits  alimentaires  coloniaux  et  tropicaux  : 
le  café,  deux  variétés  de  sucre,  le  rhum,  le  thé,  le  tabac,  le 
beurre,  qui  pour  l'Angleterre,  venant  en  partie  du  Canada,  est 
classé  comme  produit  colonial  ;  puis,  pour  les  produits  ali- 
mentaires semi- indigènes  et  semi  -  exotiques  :  le  blé,  les 
pommes  de  terre,  deux  qualités  de  viande  de  bœuf,  l'infé- 
rieure et  la  supérieure,  deux  qualités  de  viande  de  mouton,  la 
moyenne  et  la  supérieure,  la  viande  de  porc  ;  pour  les  matières 
premières  de  manufactures  :  la  soie,  le  lin,  le  fil  de  lin,  le 
chanvre,  trois  variétés  de  laine,  le  bois  de  Campôche,  l'indigo, 
l'huile  de  phoque  [Seal,  pale  OU),  l'huile  d'olive,  l'huile  de 
palme,  l'huile  de  pétrole,  le  bois  de  construction,  le  suif,  le 
cuir,  le  salpêtre,  deux  variétés  de  cuivre,  deux  de  fer,  le 
plomb,   l'acier,   l'étain,  le  charbon  pour  steamer,  quatre  va- 

*  Nous  réservons  la  question  de  l'influence  de  l'accroissement  de  lia 
population,  phénomène  qui  sera  étudié  dans  une  autre  partie  de  cet 
ouvrage. 
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riétés  de  coton,  les  fils  de  coton,  deux  variétés  de  tissus  de 
coton.  Cette  nomenclature  est,  comme  on  le  voit,  très  compré- 
hensive  ;  il  n'y  a  guère  d'exclu  en  fait  de  marchandises  de 
premier  ordre  que  les  salaires  ;  la  seule  critique  que  Ton  peut 
faire  et  que  nous  avons  déjà  formulée,  (voir  pages  9-4  et  94) 
tout  en  reconnaissant  Texcellence  relative  de  cette  méthode, 
c'est  qu'il  y  a  une  grande  inégalité  d'importance  entre  toutes  ces 
marchandises  que  l'on  considère  au  même  titre,  Tindigo  par 
exemple  ne  pouvant  être  regardé  comme  aussi  important  que 
le  blé,  ou  le  bois  de  Campèche  que  la  houille. 

Cette  réserve  faite,  on  relève  d'après  la  liste  de  VEconomisl 
(de  Londres)  que,  sur  ces  47  denrées,  douze  ont  haussé  de 
prix  et  trente-cinq  ont  baissé  dans  l'intervalle  entre  1845-50 
et  1894  :  les  douze  marchandises  ayant  haussé  de  prix  dans 
cet  intervalle  de  près  d'un  demi-siècle  sont  :  le  café,  qui  a 
presque  doublé/,  le  beurre,  qui  a  augmenté  de  près  de  40 
p.  100,  la  viande  de  bœuf  de  qualité  inférieure,  qui  a  monté 
de  22  p.  100,  et  la  même  viande  de  qualité  supérieure  qui 
s'est  élevée  de  plus  de  50  p.  100,  la  viande  de  mouton  dont 
les  deux  qualités,  la  moyenne  et  la  supérieure,  ont  presque 
également  monté  de  50  p.  100,  la  viande  de  porc  qui  a  subi 
une  augmentation  un  peu  moins  forte,  la  soie  qui  a  légère- 
ment augmenté,  le  bois  de  Campèche  qui  est  en  hausse  de 
60  p.  100  et  l'indigo  dont  la  valeur  s'est  aussi  fortement 
accrue,  le  pin  du  Canada /^Ca«arfian  yellow  pine)  qui  a  légère- 
ment haussé,  les  cendres  de  métaux  fashes).  Toutes  les  autres 
tnarchandises,  y  compris  le  blé,  les  pommes  de  terre,  le  sucre 
et  la  grande  diversité  des  matières  premières,  notamment 
celles  qui  sont  encombrantes  et  sur  lesquelles  les  frais  de 

*  Il  ne  faudrait  pa8  croire  que  la  hausse  du  café  tienne  à  la  guerre 
civile  du  Brésil,  le  principal  pays  producteur.  Cette  guerre  parait  n'agiter 
que  la  surface  du  pays.  En  outre  le  café  qui  vaut,  à  Londres,  au  1*'  jan- 
vier 1894,  80  à  Ooshellings  le  centner,  n'y  est  pas  plus  cher  qu'an  !«' jan- 
vier 1890  où  il  cotait  de  81  à  90  shellings;  et  il  ne  Test  pas  beaucoup 
plus  (|u'au  i^^  janvier  1888  où  il  valait  78  à  85  shellings,  alors  que  lem- 
pire  du  Brésil  était  encore  debout  et  que  Téuiaucipation  des  noirs  n'était 
pas  encore  achevée,  pfhe  Economist  Commercial  Histcryof  1893^  P^g®  33/. 
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transport  agissent  puissamment,  ont  plus  ou  moins  sensible- 
ment baissé.  Pour  quelques-unes,  cependant,  la  baisse  est 
très  modique,  comme  pour  le  tabac,  qui  se  retrouve  presque 
au  même  prix,  le  cuir,  et  une  ou  deux  autres  ;  pour  les  métaux, 
sauf  Tétain  qui  a  peu  fléchi,  et  surtout  pour  le  plomb,  la  baisse 
est  énorme.  Dans  ce  mouvement  des  prix  qui,  de  i  845-50  à 
1 8 9 4 ,  fait  ainsi  hausser  douze  marchandises,  en  laisse  une  demi- 
douzaine  en  très  légère  baisse  et  met  les  trente  ou  trente  et  une 
autres  en  baisse  accentuée,  il  est  impossible  de  découvrir  la  trace 
d*une  contraction  monétaire.  Les  marchandises  qui  haussent 
ou  qui  fléchissent  peu  sont  celles  dont  la  production  n'est  pas 
très  facilement  extensible  et  dont  les  frais  de  production  (y 
compris  les  frais  de  transport  jusqu'au  marché  anglais)  n'ont 
pas  été  amoindris  par  des  procédés  nouveaux  ;  les  marchan- 
dises, au  contraire,  qui  ont  fléchi  sensiblement  sont  celles 
pour  lesquelles  on  relève  un  énorme  accroissement  de  la  pro- 
duction et  l'influence  de  procédés,  soit  généraux  (comme  la 
diminution  des  frais  de  transport,  surtout  maritimes),  soit 
propres  à  tel  ou  tel  article,  diminuant  leur  prix  de  produc- 
tion ou  leur  prix  de  revient  sur  le  marché  anglais. 

Si,  au  lieu  de  prendre  la  période  1845-50  comme  point  do 
départ,  on  prend  l'année  1870  ou  l'année  1877  ou  l'année  1880, 
on  fait  la  môme  constatation.  On  ne  trouve  pas  dans  le  mou- 
vement des  prix  des  47  marchandises  envisagées  une  allure 
identique  qui  autorise  à  attribuer  leur  évolution,  d'ailleurs 
très  diverse,  à  l'insuffisance  de  la  monnaie.  Par  rapport  ù 
1870,  huit  marchandises  sur  les  47  se  trouvent  avoir  haussé 
de  prix  en  1894  :  à  savoir,  le  café  de  plus  de  30  p.  100,  le 
tabac  dans  une  proportion  très  sensible,  les  quatre  qualité» 
de  viande  de  boucherie  d'environ  18  p.  100,  l'indigo  de 
7  p.  100,  le  suif  de  3  l/i  p.  100;  toutes  les  autres  marchan- 
dises ont  baissé  de  prix,  depuis  1870,  quelques-unes  assez 
faiblement  comme  le  cuir  (7  p.  100  de  baisse),  d'autres  de 
moitié  comme  le  plomb  ou  de  plus  de  moitié  comme  le  sucre, 
le  coton,  etc. 
-Par  rapport  à  1877  la  baisse  au  1"  janvier  1894  est  plu& 
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générale,  les  années  qui  ont  suivi  la  guerre  de  1870-71  ayant 
été  des  années  d'explosion  de  hausse.  Néanmoins,  même  par 
rapport  à  1877,  on  trouve  en  1894  quelques  marchandises 
ayant  un  peu  haussé  de  prix  :  la  viande  de  mouton,  surlou 
celle  de  qualité  moyenne,  le  bois  de  Campôche,  le  suif  de 
Saint-Pétersbourg,  les  cendres  de  métaux  {Ashes,  Canadian 
/V«77);  quelques  autres  marchandises  ont  très  peu  baissé  de 
1877  à  189i  :  le  café,  dont  les  principales  variétés  se  vendaient 
de  80  h  94  shellings  le  centner  en  1877  et  se  vendent  de  8()  à  95 
en  1894,  la  viande  de  bœuf,  dont  les  qualités  inférieures  coû- 
taient de  44  a  52  pence  les  8  livres  en  1877  et  coûtent  43  pence 
en  1894,  les  qualités  supérieures  n'en  ont  pas  fléchi;  la  viande 
de  porc  qui  n'a  que  peu  baissé,  de  m^me  le  charbon  pour 
steamer  qui,  en  janvier  1894,  vaut  10  shellings  G  la  tonne,  au 
lieu  de  11  shellings  3  en  1877,  ce  qui  constitue  une  baisse  de 
9  pence  ou  de  G  1/2  p.  100  seulement,  l'étain  qui  vaut 
79  livres  3/4  la  tonne  en  janvier  1894,  au  lieu  de  81  livres  en 
janvier  1877,  la  baisse,  on  le  voit,  n'est  pas  de  2  p.  100.  Les 
autres  marchandises  ont  baissé  dans  des  proportions  sensibles, 
très  considérables  même  pour  quelques-unes;  mais  les 
causes  de  cette  hausse  sont  faciles  a  établir  :  extension  des 
surfaces  cultivées,  terres  vierges  n'ayant  pas  besoin  d'engrais, 
progrès  agricoles,  découvertes  de  mines  nouvelles  pour  le 
cuivre,  le  plomb,  le  fer,  progrès  de  fabrication,  baisse  du  fret 
maritime.  Dans  les  mouvements  très  divergents  de  ces  diverses 
marchandises,  dont  les  unes  continuent  à  hausser,  pendant 
que  d'autres  restent  à  peu  près  stalionnaires  et  que  la  géné- 
ralité baisse  très  inégalement  de  prix,  il  est  impossible  à  un 
observateur  attentif  de  découvrir  l'action  d'une  cause  toute- 
puissante  et  relativement  uniforme,  comme  la  rareté  de  la 
monnaie. 

VÈconomisl  (de  Londres)  a  appliqué  aux  denrées  susdites 
(voir  page  315)  la  méthode  do  l'Index  uumber,  après  avoir  groupé 
les  marchandises  similaires,  comme  les  diverses  qualités  de 
colon,  de  viande  de  boucherie,  de  bois  de  construction,  etc; 
il  a  constitué  ainsi  22  groupes  de  marchandises  dont  les  prix 
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dans  la  période  de  1845-50  ont  été,  pour  cliacim  des  groupes, 
indiqués  par  le  chiffre  100;  ces  22  groupes  donnent  ainsi  pour 
exprimer  l'ensemble  des  prix  dans  la  période  1845-50  le  nom- 
bre total  {total  index  mander)  2,200;  en  1857,  ce  même  chiffre 
total  des  prix  des  22  groupes  alleint  2,996,  faisant  ainsi  res- 
sortir  une  hausse  de  plus  de  35  p.  100;  en  1870,  ce  chiffre 
total  n'est  plus  que  de  2,689;  en  1880,  il  est  de  2,538;  en  1883i 
de  2,342;  en  1886  il  tombe  à  2,023;  il  se  relève  graduelle- 
ment jusqu'à  2,259  au  1*' juillet  1890,  puis  il  fléchit  de  nou- 
veau à  2,081  en  1892,  se  relève  à  2,120  au  l""-  janvier  1893  et 
retombe  à  2,082  au  1"  janvier  1894  >. 

Ce  qui  résulte  de  ces  relevés,  c'est  que,  au  1°'  janvier  1894, 
l'ensemble  des  prix  des  marchandises  considérées  n'est  que 
de  5  p.  100  environ  inférieur  aux  prix  des  années  de  la  période 
1845-50;  que,  d'autre  part,  la  baisse  des  prix  avait  commencé 
bien  avant  la  dépréciation  de  l'argent,  puisque  le  lotal  Index 
Number  ou  le  prix  total  des  marchandises  considérées  était, 
en  1870,  inférieur  de  plus  de  10  p.  100  à  celui  de  1857;  c'est, 
en  outre,  que  le  point  extrême  de  la  baisse  a  été  atteint  en 
janvier  1886,  époque  où  le  Total  Index  Number  n'atteignait 
plus  pour  ces  22  groupes  de  marchandises  que  2,023,  au  lieu 
de  2,689  en  1870,  soit  une  baisse  moyenne  d'environ  24  p.  100; 
que,  au  contraire,  depuis  janvier  1886,  il  y  a  eu  un  relève- 
ment dans  l'ensemble  des  prix  des  marchandises  considérées 
et  que,  en  janvier  1894,  le  Total  Index  Number  marque  2,082, 
au  lieu  de  2,023  en  janvier  1886  et  2,059  en  janvier  1887,  ce 
qui  constitue,  par  rapport  à  janvier  1886,  une  hausse  globale 
de  2.42  p.  100  et  par  rapport  à  1887  une  hausse  globale  de 
1.11  p.  100. 

Si  la  démonétisation  de  l'argent  et  la  baisse  de  ce  métal 
avaient  été  les  causes  déterminantes  de  la  baisse  des  prix  depuis 
1870,  c'est  surtout  depuis  1885  et  1886  que  ce  fléchissement  des 
prix   aurait  dû  s'accentuer,  puisque  c'est  à  partir  de  cette 

*  Ces  chiffrée,  comme  tous  les  précédents,  sont  tirés  des  nombreux 
tableaux  que  The  Economist  a  publiés  dans  sa  Commercial  History  and 
Review  of  189S,  pages  33  &  35. 
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époque  que  la  baisse  de  Targent  s'est  précipitée.  L'once  stan- 
dard (31.1  grammes  d'argent  au  titre  de  925  millièmes)  qui 
vaut  au  pair  en  or  60.8  ponce*  ou  deniers,  d'après  le  tarif  moné- 
taire de  l'Union  Latine,  cotait  à  Londres,  en  1883,  48  pence  50 
et  en  1886,  45  pence  25,  perdant  alors  20  à  25  p.  100  de  la 
valeur  que  lui  attribuent  nos  monnaies;  c'est  à  ce  moment,  on 
vient  de  le  voir,  que  le  minimum  des  prix  fut  atteint  d'après 
les  tables  des  Index  Numbers  reproduits  plus  haut. 

En  1893,  la  chute  de  l'argent  a  été  beaucoup  plus  précipitée  : 
l'argent  pendant  tout  le  premier  semestre  ne  vaut  plus  que 
38  pence  et  en  janvier  1894  il  fléchit  à  30  pencé,  ce  qui  repré- 
sente une  baisse  de  7  pence  ou  plus  de  13  p.  ICO  dans  le  pre- 
mier semestre  de  1893  relativement  à  1886,  et  de  13  pence  ou 
plus  de  30  p.  100  en  janvier  1894,  par  rapport  à  la  même  année. 
Les  prix  de  l'ensemble  des  marchandises  ayant  haussé,  légère- 
ment il  est  vrai,  diaprés  V Index  A'wnber,  de  janvier  1886  et 
janvier  1887  à  1893  et  à  janvier  1894,  malgré  cette  colossale 
baisse  de  l'argent  survenue  dans  Vintervalle,  c'^est  une  preuve  que 
la  baisse  de  Vargent  n-a  nullement  été  le  phénomène  régulateur 
des  prix  et  la  cause  défei^minante  de  la  baisse  de  ceux-ci  depuis 
1870  ou  1875. 

Si  Ton  faisait  entrer  les  salaires,  gages  des  domestiques, 
traitements,  loyers,  dans  la  nomenclature  des  prix  considérés, 
ainsi  que  cela  serait  nécessaire,  on  verrait,  en  outre,  que  la 
baisse  générale  des  prix  depuis  1870  ou  1875  se  trouverait 
singulièrement  atténuée,  car  Tensemble  des  salaires,  gages  de 
domestiques  et  traitements  d'employés,  malgré  quelques 
exceptions,  explicables  par  dos  circonstances  qui  leur  sont 
particulières,  a  singulièrement  monté  de  1870  ou  1873  à  1894: 
dans  certaines  professions,  comme  les  mines,  la  hausse  a  été  de 
20  à  30  p.  100.  La  récente  publication  de  l  Office  du  Iravailno 
donne  malheureusement  point  de  tableauxrélrospeclifs  et  com- 
parai ifs;  mais  il  suflit  de  la  parcourir  et  de  voir  les  prix  cités, 
avec  la  durée  du  travail,  pour  se  convaincre  qu'il  y  a  eu  une 

•  Le  penny,  subsiuDtif  siugnlior,  *\onl  pence  est  le  pluriul,  représente  la 
240«  partie  d'une  livre  sterling. 
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progression  et  non  un  recul  des  salaires  dans  cet  intervalle. 
En  la  rapprochant  de  documents  antérieurs,  on  constate  tou- 
jours une  hausse,  parfois  une  hausse  énorme  '. 

1  Office  du  travail.  Salaire  et  durée  du  travail  dans  Vindustrie  française^ 
torae  I«%  départemcut  de  la  Seine.  Imprimerie  Nationale,  1893. 

On  peat,  eu  rapprochant  ce  document  des  documents  antérieurs  cons- 
tater que,  depuis  1875-76,  les  salaires  à  Paris  ont  considérablement  aug- 
menté dans  rindustrie  qui  se  prête  le  mieux  à  des  relevés  exacts  et  qui 
est,  d'ailleurs,  la  plus  importante..  Tindustrie  du  bâtiment.  Dans  le  pre- 
mier corps  d*état  se  rattachant  à  ce  genre]  si  varié  de  travail,  celui  de 
la  terrasse^  d'après  la  Série  des  prix  de  la  Ville  de  Paris  pour  1875-76, 
l'ouvrier  terrassier  gagnait  à  Paris  40  centimes  par  heure,  le  chef  d'équipe 
puisatier  85  centimes  1/3,  l'ouvrier  puisatier  69  centimes  et  l'aide  43  cen- 
times 1/2;  d'après  VOffice  du  Travail,  en  1891,  la  Société  des  Architectes 
payait  le  terrassier  55  centimes  (soit  prés  de  40  p.  100  d'augmentation), 
le  chef  d^équipe  puisatier  90  centimes  (5  p.  100  d'augmentation],  l'ouviicr 
puisatier  75  centimes  (8  1/2  p.  100  d'augmentation)  et  le  garçon  puisatier 
55  centimes  (25  p.  100  d'augmentation). 

Dans  le  corps  d'état  de  la  maçonnerie,  d'après  la  Série  des  piix  de  la 
Ville  de  Paris  en  1875-76,  le  tailleur  de  pierre  pour  ravalement  gagnait 
75  centimes  Theure,  le  tailleur  de  pierre  ordinaire  55  centimes,  les  poseurs, 
contreposeurs,  ficheurs,  pinceurs,  bardeurs,  maçons,  garçons  maçons  ou 
limousins  gagnaient  respectivement  l'heure  62  centimes  1/2,  50,  45,  42  1/2, 
40,  55  et  35  centimes;  la  Société  des  Architectes  donne  respectivement, 
en  1891,  à  ces  différentes  catégories  d'ouvriers,  d'après  VOffice  du  Travail, 
1  fr.  rheure,  0,75,  0,75  également,  0,65,  0,60  pour  les  ficheurs,  pinceurs  et 
bardeurs,  0,75  pour  les  maçons  et  50  centimes  pour  les  garçons  maçons 
ou  limousins,  ce  qui  leur  constitue  des  augmentations  allant  de  20  à  près 
de  40  p.  100 

Les  ouvriers  carreliers  recevaient  en  1875-76,  d'après  la  Série  des  prix 
de  la  Ville  de  Paris,  55  centimes  par  heure  et  les  garçons  35  centimes  ; 
en  1891,  d'après  VOffice  du  Travail  (op.  cit.,  page  602),  ils  touchent  res- 
pectivement de  75  à  80  centimes  les  premiers  et  50  centimes  les  seconds, 
«oit  environ  40  p.  100  d'augmentation. 

Dans  la  charpente,  l'ouvrier  charpentier  en  bois,  d'après  la  Série  des 
prix  de  la  Ville  de  Paris,  recevait  en  1875-76,  60  centimes  l'heure;  les 
deux  ouvriers  qui  réunis  forment  ce  que  l'on  appelle  la  paire  de  scie 
touchaient  1  fr.  10;  en  1894,  d'après  VOffice  du  Travail,  la  Société  des 
Architectes  paie  le  charpentier  en  bois  80  centimes  l'heure  et  la  paire  de 
«cie  1  fr.  48^  soit  une  augmentation  de  plus  de  30  p.  100  dans  les  deux 
cas. 

Toujours  d'après  la  Série  des  prix  de  la  Ville  de  Paris  pour  1875-76  et 
VOffice  du  Travail  pour  1891,  l'ouvrier  couvreur  touchait  à  la  première 
•époqtie  6  fr.  25  par  jour,  le  garçon  couvreur  4  fr.  25;  en  1891,  ils 
reçoivent  7  fr.'  50  et  5  fr.  respectivement,  ce  qui  constitue  une  augmen- 
tation de  17  à  25  p.  100.   Le  plombier  ou  zingueur  en  1875-76  gagnait 
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Il  est  très  curieux  notamment  que  dans  les  très  nombreux 
corps  d'état  qui  se  rattachent  à  Tindustriedu  bâtiment  à  Paris  : 
terrassiers,  puisatiers,  maçons,  carreleurs,  charpentiers,  cou- 
vreurs, menuisiers,  serruriers,  peintres,  vitriers,  etc.,  les 
salaires,  de  1875-76  à  1891,  aient  haussé  de  20  à  40  p.  100, 
précisément  dans  cette  période  de  la  démonétisation  de  Tar- 
dent, d'une  prétendue  contraction  monétaire  et  de  ce  que  Ton 
appelle  une  baisse  générale  des  prix. 

Rien  de  profondément  anormal  ne  s'est  donc  produit  dans 
la  période  de  1870  ou  1875^  à  1895.  Des  marchandises,  dont 

6  fr.,  le  garçon  ou  Taide  4  fr.,  eo  1891,  la  Société  des  Architectes  leur 
alloue  7  fr.  et  5  francs,  augmentation  de  17  à  25  p.  100.  L*ouvrier  menni- 
sier  recevait  par  jour  5  fr.  en  1875-76  et  l'ouvrier  parqneteur  6  f!r.;  en 
1891,  la  Société  des  Architectes  alloue  70  centimes  Theare  au  premier  el  * 
85  centimes  au  second.  Pour  les  serruriers,  le  forgeron  de  grande  forge 
gagnait  7  fr.  par  jour;  ou  donnait  4  fr.  50  au  frappeur  ou  tireur  de  souf- 
flet, 6  fr.  au  forgeron  de  petite  forge,  et  4  fr.  à  son  frappeur  ou  tireur  de 
soufflet,  l'ajusteur  ou  ferreur  avait  5  fr.  25,  le  charpentier  en  ferS  fr.  50,  le 
perceur  4  fr.  50,  Thomme  de  peine  4  fr.,  le  grillageur  6  fr.;  en  1891,1a 
Société  des  Architectes  accorde  &  ces  différentes  catégories  d'ouvriers  res- 
pectivement et  par  heure  85  centimes,  55  centimes,  70  centimes,  50 
centimes,  72  centimes  1/2,  72  1/2  également,  52  centimes  1/2,  égale» 
ment  52  1/2,  et  72  1/2,  ce  qui,  à  dix  heures  de  travail  par  jour,  constitue 
des  accroissements  de  salaire  de  17  à  35  ou  38  p.  100. 

II  en  est  de  même  pour  les  fumistes,  les  marbriers,  les  peintres.  Ceux- 
ci,  par  exemple,  recevaient  60  centimes  par  heure  en  1875-76,  la  Société 
des  Architectes  leur  accorde  75  centimes  en  1891,  25  p.  100  d'augmenta- 
tion . 

On  constate  une  hausse  analogue  dans  tous  les  corps  d'état  se  ratta- 
chant au  bâtiment  et  qui  comprennent  à  Paris  une  très  grosse  fraction  de 
la  masse  ouvrière  (voir  la  Série  des  prix  de  la  Ville  de  Paris ,  pour  1875-76» 
et  la  publication  sus-nommée  de  l'Office  du  Travail^  pages  602  h  608;. 
on  peut  aussi  se  reporter  pour  la  période  1875-1882  à  un  article  publié* 
par  nous  dans  V Économiste  Français  du  23  décembre  1882). 

Nous  ferons  remarquer  que,  pour  l'année  1891.  nous  avons  reproduit 
ici  non  pas  les  salaires  de  la  Série  des  prix  de  In  Ville  de  Paris,  lesquels 
constituent  souvent  des  maxima  plus  élevés  que  les  chiffres  que  nous 
avons  cités,  mais  les  salaires  qui  sont  admis  et  payés  par  la  Société  des 
Architectes,  lesquels  constituent  des  prix  courants.  Nous  avons  donc 
comparé  les  prix  courants  de  1891  aux  prix  maxima  de  1875-76. 

*  Il  faut  remarquer  que  ceux  qui  soutiennent  que  les  changements  de 
prix  dans  la  période  récente  tiennent  à  la  démonétisation  ou  à  la  sus- 
pension de  la  frappe  de  l'argent  prennent  toujours  pour  point  de  com— 
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la  production,  par  suite  de  divers  progrès  industriels,  cultu- 
raux  ou  sociaux,  était  devenue  plus  abondante  et  moins  coû- 
teuse, ont  baissé  de  prix  ;  d'autres  marchandises  sont  restées 
stationnaires  ou  même  ont  haussé.  Les  salaires,  enfin,  gages, 
traitements,  si  on  les  envisage  dans  leur  ensemble,  ont  haussé 
et  parfois  très  sensiblement.  Cette  double  direction  est  con- 
forme aux  tendances  générales  de  la  civilisation  à  une  époque 
de  progrès. 

Les  INCONVÉNIENTS  DES  SYSTÈMES  MONÉTAIRES  REPOSANT  SUR  DES 
MÉTAUX  DIFFÉRENTS  DANS  DES  CONTRÉES  QUI  ONT  ENTRE  ELLES  UN 
COMMERCE   ÉTROIT   OU    DES    RELATIONS  FINANCIÈRES    INTIMES.    —  Un 

point  dans  toutes  les  discussions  auxquelles  a  donné  lieu 
depuis  près  de  vingt  ans  la  dépréciation  de  Targent  et  sa  relé- 
gation au  rang  de  monnaie  d'appoint  dans  divers  pays,  un 
point  seulement  est  à  retenir,  c'est  les  inconvénients  qu'offre 
l'existence  de  systèmes  monétaires  reposant  sur  deux  métaux 
différents  dans  des  contrées  qui  ont  entre  elles  des  liens 
d'affaires  étroits,  soit  de  commerce,  soit  de  finances. 

Les  relations  de  l'Europe  et  de  l'Amérique  avec  l'Inde,  la 
Chine  et  les  pays  de  l'Extrôme-Orient  ou  avec  le  Mexique, 
sont  certainement  soumises  à  un  aléa  plus  grand  depuis  que 
le  métal  d'argent,  qui  sert  de  base  à  la  circulation  de  ces 
derniers  pays,  subit  des  fiuctuations  constantes  et  considé- 
rables, tandis  que  l'Angleterre  et  l'Allemagne  en  droit  et  en 
fait,  la  France,  la  Belgique  et  la  Suisse  en  fait,  ont  l'or  pour 
base  actuelle  de  leur  système  monétaire. 

Les  transactions  à  terme  entre  ces  pays  à  métaux  différents 
pour  monnaie  comportent  plus  d'incertitude.  Un  négociant 
lyonnais  qui  achète  de  la  soie  au  Japon,  ou  un  négociant 
anglais  qui  se  pourvoit  de  thé  en  Chine  ou  aux  Indes,  est 
exposé  à  voir  la  marchandise  qu'il  s'est  procurée  dans  ces 
pays  lointains  baisser  ou  hausser  de  prix  sur  les  lieux  de  pro- 
duction, dans  une  proportion  quelquefois  sensible,  par  la 

paraison  Tannée  1873,  où  les  prix  de  la  plupart  des  marchandises  étaient 
exorbitamment  et  anormalement  élevés  par  suite  de  la  nécessité  de 
reconstituer  les  stocks  épuisés  par  la  guerre  franco-allemande  de  1870 -lU 
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simple  baisse  ou  hausse  de  Targent,  avant  même  que  cette 
marchandise  ait  eu  le  temps  d'arriver  en  Europe.  La  constitu- 
tion de  stocks  de  ces  denrées  dans  les  pays  européens  est  devenue 
ainsi  plus  dangereuse  ;  les  approvisionnements  par  grandes 
masses  sont  impossibles  aux  commerçants  pimdents.  Il  convient 
alors  qu'ils  échelonnent  en  quelque  sorte  leurs  achats,  afin 
de  se  prémunir  contre  une  baisse  trop  forte  et  trop  soudaine, 
et  qu'ils  établissent  leurs  prix  de  revente,  soit  en  gros  ou  en 
demi-gros,  soit  au  détail,  sur  la  moyenne  des  achats  qui  ont  été 
faits  successivement  en  vue  d'éviter  les  stocks. 

Cette  situation  offre  surtout  des  dangers  quand,  par  suite 
de  mesures  législatives,  le  cours  du  métal  servant  à  la  mon- 
naie du  pays  avec  lequel  on  est  en  correspondance  varie  du 
jour  au  lendemain  très  notablement.  Ces  variations  brusques 
se  sont  produites,  depuis  une  demi-douzaine  d'années,  deux 
fois,  en  ces  circonstances,  avec  une  énorme  accentuation. 
La  première  fois  quand,  au  mois  de  juillet  1890,  le  Con- 
grès des  États-Unis  votait  le  Sherman  Act  qui  doublait  les 
achats  mensuels  obligatoires  d'argent  à  faire  par  le  Trésor 
américain;  au  mois  de  février  1890  l'once  d'argent  valait  à 
Londres  44  5/8  pence  au  plus  haut  et  43  3/8  au  plus  bas  ;  au 
mois  d'avril  elle  valait  encore  43  7/8  pence  au  plus  bas,  mais 
sur  l'annonce  du  projet  déposé  au  Congrès  elle  faisait 
48  pence  au  plus  haut  ;  au  mois  de  juin  de  la  môme  année, 
elle  cotait  46  pence  1/4  au  plus  bas  et  49  au  plus  haut  ;  enfin, 
au  mois  d'août,  elle  se  tenait  koO  3/4  pence  au  plus  bas  et  à 
54  1/2  au  plus  haut  *;  il  en  fut  de  même  en  septembre,  et  le 
déclin  recomm2nça  à  partir  d'octobre.  Ainsi,  du  cours  le  plus 
haut  de  février  (44  5/8  pence)  au  cours  le  plus  haut  du  mois 
d'août  de  la  môme  année  (54  1/2  pence),  il  y  avait  environ 
22  pour  100  d'écart,  et  du  cours  le  plus  haut  de  juin  (49  pence) 
au  cours  le  plus  haut  du  mois  d'août  (54  1/2),  en  deux  mois 
seulement,  on  relève  plus  de  11  pour  100  d'écart. 

Des  fluctuations  de  môme  nature,  presque  de  la  môme 

,  *  Report  of  the  Director  oflhe  Mini,  1891,  page  19. 
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amplitude,  se  produisirent  avec  encore  plus  de  soudaineté  en 
1893.  Du  l<ï' juillet  1892  au  23  juin  1893,  le  plus  bas  prix  de 
l'once  d'argent  standard  à  Londres  fut  de  37  pence  9/16. 
«  Le  24  juin,  des  bruits  se  répandirent  à  Londres  et  k  New- 
u  York  que  Tlnde  projetait  de  fermer  ses  Hôtels  des  monnaies 
«  à  l'argent.  A  cette  date  la  cote  à  Londres  était  de 
«  37  1/2  pence  et  à  New-York  de  0  dollar  82  cents;  le  26  juin 
«  il  fut  défmitiment  annoncé  que  le  Conseil  de  l'Inde  avait 
«  adopté  un  bill  fermant  les  Monnaies  aux  dépôts  d'argent  par 
c(  les  particuliers  pour  la  frappe.  La  cote  à  Londres  était  alors 
«  de  36  pence,  égale  à  dollar  0.784  par  once  d'argent  fin, 
«  et  elle  était  à  New-York  de  dollar  0.780.  Une  chute  rapide 
«  se  produisit  journellement  jusqu'à  ce  que,  le  30  juin,  le 
a  prix  à  Londres  fléchit  à  30  1/2  pence,  égal  à  dollar  0.664 
«  par  once  d'argent  fin,  et  à  New-York  le  prix  coté  fut  de  67 
«  à  65  cents  ou  centièmes  de  dollar  *  ».  Ainsi,  du  23  juin  au 
30  juin  1893,  en  huit  jours,  le  prix  de  l'argent  fléchit  tant  à 
Londres  qu'à  New- York  de  37  pence  1/2  ou  82  cents  à  30  1/2 
pence  ou  63  cents ^  soit  de  20  à  22  pour  100. 

Il  est  clair  quun  changement  soudain  aussi  formidable  doit 
déconcerter  les  calculs  des  commerçants  et  ajouter  à  leurs  opéra- 
tions un  aléa  dangereux;  aussi  sont-ils  forcés,  non  pas  précisé- 
ment de  restreindre  celles-ci,  mais  de  les  morceler  et  de  les  éche- 
lonner, ce  qui  est  différent. 

Il  faut  remarquer,  toutefois,  que  ces  variations  si  soudaines  et 
si  énormes,  tant  en  1 890  quen  1893,  venaient  de  mesures  légis- 
latives, et  quelles  ne  représentent  nullement  les  fluctuations  habi- 
tuelles de  la  valeur  des  monnaies  dans  des  pays  à  systèmes  monér 
taires  indépendants  et  reposant  sur  des  métaux  différents. 

Les  oscillations  des  monnaies  dans  ce  dernier  cas  et  la 
variation  du  rapport  des  monnaies  de  l'un  des  pays  avec  les 
monnaies  de  l'autre  pays,  qui  fait  des  affaires  avec  lui, 
amènent-elles  nécessairement  une  restriction  dans  le  chiffre 
d'affaires  entre  les  deux  pays?  L'expérience  ne  le  prouve  nulle- 
ment; c'est  une  gène,  mais  qui  n'est  pas  insurmontable. 

•  Report  of  the  Director  of  the  Mint,  1893,  page  18. 
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M.  Goschen,  dans  son  célèbre  ouvrage  :  Théorie  des  Changes 
étrangers,  dont  la  première  édition  parut  en  1861,  c'est-à- 
dire  à  un  moment  où  le  marché  monétaire  international 
jouissait  d'une  relative  accalmie,  avait  remarqué  que  toute 
opération  de  commerce  international  se  complique  d'une  op&i^aiion 
de  change;  tout  commerçant  achetant  ou  vendant  à  l'étranger, 
en  même  temps  qu'il  fait  une  affaire  sur  une  marchandise 
déterminée,  fait  aussi  indirectement  une  affaire  sur  la  valeur 
de  la  monnaie  avec  laquelle  il  paiera  ou  qu'il  recevra  en  paie- 
ment. Cette  seconde  affaire  a  toujours  été  très  délicate  et  a 
aiguisé  l'esprit  des  hommes  qui  s'y  livrent.  Dans  la  préface 
de  la  2®  édition  de  son  ouvrage,  en  1863,  M.  Goschen  écrivait  : 
«  L'histoire  des  changes  étrangers,  pendant  les  deux  dernières 
années,  est  une  histoire  de  révolution*  ».  Les  affaires  n'ont 
jamais  été  arrêtées  par  cette  complication,  si  regrettable 
soit-elle,  d'une  opération  de  change  à  joindre  à  une  opération 
de  commerce  ;  il  a  pu  seulement  en  résulter  que  les  affaires 
internationales  dussent  s'effectuer  par  des  hommes  plus  spé- 
ciaux et  plus  attentifs,  les  commissionnaires  devant  se  dou- 
bler de  ce  que  l'on  appelle  les  arbitragistes. 

En  fait,  à  aucune  époque,  le  commerce  de  l'Angleterre  avec 
rinde,  par  exemple,  n'a  montré  autant  de  régularité  et  de 
constance  que  dans  la  période  1877  à  1891,  qui  a  été  caracté- 
risée par  cet  énorme  changement  du  rapport  de  valeur  entre 
l'or,  base  du  système  monétaire  anglais,  et  l'argent,  base  du 
système  monétaire  indien.  Les  importations  de  Tlnde  propre- 
ment dite  en  Angleterre,  s'élevaient  à  31 ,224,000  liv.  st.  en  1877, 
27,470,000  liv.  st.  en  1878,  24,698,000  liv.  st.  en  1879  et 
30,117,000  en  1880,  ensemble  dans  cette  période  quatriennale, 
113,509,000  liv.  st.;  dans  ces  quatre  années,  la  baisse  de  l'argent 
était  encore  faible  (voir  plus  haut,  pages  270-271)  ;  on  les  retroue 
à  30,763,000  liv.  st.  en  1888,  36,199,000  en  1889,  32,668,000 
en  1890,  et  enfin  32,234,000  en  1891,  soit  pour  la  période  qua- 

*  Théorie  des  Changes  étrangers^  par  G.  J.  Goschen,  chancelier  de 
rÉchiquier,  traduction  et  introduction  de  Léon  Say,  3«  édition  française» 
page  II. 
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triennale  131,864,000  liv.  st.  en  excédent  de  18  millions  de 
livres  sur  l'autre  ;  or,  c'était  la  période  où  les  cours  de  l'argent 
étaient  beaucoup  plus  déprimés.  On  ne  saisit,  dans  la  compa- 
raison entre  les  quatre  années  1888-1891  et  les  quatre  années 
1877-1880,  aucune  trace  de  perturbation  profonde;  il  y  a  eu 
progrès  et  développement  graduel  du  commerce,  cependant; 
et  le  progrès  dépasse  ce  qu'indiqueraient  les  seuls  chiffres 
des  valeurs  :  les  prix  ayant,  en  effet,  baissé,  les  quantités  des 
marchandises  importées  des  Indes  en  Angleterre  ont  été  sen- 
siblement plus  importantes  dans  la  période  1888-1891  que 
dans  celle  de  1877-1880.  Il  n'en  va  pas  autrement  de  l'expor- 
tation de  l'Angleterre  pour  les  Indes  :  celle-ci  était  en  1877  de 
26,618,000  liv.  st.,  en  1878 de  24,659,000,  en  1879  de  22,714,000, 
en  1880  de  32,028,000,  ensemble  pour  la  période  quatriennale, 
106,019,000  liv.  st.  ;  à  cette  époque,  l'argent  perdait  encore 
peu  de  sa  valeur.  Dans  les  quatre  années  1888-1891,  où  la 
dépréciation  de  ce  métal  a  été  beaucoup  plus  forte,  l'exporta- 
tion d'Angleterre  pour  les  Indes  s'est  trouvée  monter  à 
33,905,000  liv.  st.  en  1888,  32,429,000  en  1889,  35,230,000  en 
1890  et  32,549,000  en  1891,  ensemble  pour  les  quatre  années 
134,113,000  liv.  st.  *.  La  baisse  considérable  de  l'argent  n'a  donc 
pas  empêché  le  développement  régulier  du  commerce  de  l'An- 
gleterre avec  l'Inde  dans  les  deux  sens,  aussi  bien  dans  le  sens 
de  l'importation  que  dans  celui  de  Texportation. 

La  raison  en  est  que,  dans  le  commerce  international,  ainsi 
qu'on  le  verra  plus  loin,  toutes  les  fois  que  le  gouvernement 
n  intervient  pas  comme  agent  perturbateur  avec  de  grands 
emprunts  ou  d'importantes  commandes  pour  les  travaux  publics 
ou  pour  les  armements,  les  produits  se  paient  avec  les  produits  et 
Véquilibre  s'établit  naturellement  entre  les  importations  et  les 
exportations,  sans  intervention  de  monnaie^  du  moins  d'une  ma- 
nière prépondérante  et  permanente.  Quand  cet  équilibre  ne  se  pro- 
duit pas  spontanément,  c'est  que  le  gouvernement  fausse  le  méca- 
nisme naturel  des  échanges,  soit  par  des  emprunts  mal  conçus, 

^  Statistical  Abstract  for  the  United  Kingdom  from  1877  to  1891,  Loudon 
1892,  page  52. 
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soit  par  des  commandes  arbitraires  pour  les  travaux  publics  ou 
les  armements^  soit  de  toute  autre  façon. 

Ainsi,  le  commei'ce  peut  s'effectuer  d'une  manièi*e  régulière  et 
se  développer  normalement  dans  les  deux  sens,  à  l'importation  et 
à  V exportation,  entre  des  pays  ayant  des  régimes  monétaires  indè- 
jiendants  et  reposant  sur  des  métaux  différents,  malgré  les  chan- 
gements du  rapport  de  valeur  entre  ces  métaux,  tant  que  le  gou- 
vernement n'exerce  pas  une  action  perturbatrice,  notamment 
comme  emprunteur  au  dehors. 

Une  autre  remarque  peut  être  faite  sur  les  obstacles 
qu'opposent  aux  relations  d'affaires  entre  deux  pays  des  sys- 
tèmes monétaires  discordants,  ayant  pour  base  des  métaux 
différents  et  dont  le  rapport  de  valeur  est  instable  :  c'est  que 
les  placements  de  capitaux  d'un  pays  dans  Tautre  sont  rendus 
ainsi  plus  difficiles  ;  des  capitalistes  d'Angleterre,  par  exemple, 
hésiteronl  à  faire  des  placements  aux  Indes  pour  y  construire 
des  chemins  do  fer  ou  y  élever  des  usines,  ou  simplement 
pour  fournir  des  fonds  de  roulement  au  commerce.  De  môme, 
par  suite  de  cette  discordance  des  systèmes  monétaires  et  sur- 
tout de  la  difléreuce  des  métaux  qui  en  sont  la  base  dans  deux 
pays  ayant  entre  eux  des  liens  d'affaires,  il  peut  et  il  doit  arri- 
ver que,  lorsqu'on  appréhende  une  baisse  de  l'un  des  deux 
métaux,  les  commerçants  du  pays  qui  ont  l'autre  comme  éta- 
lon hésitent  à  consentir  de  longs  crédits,  comme  c'est  l'usage, 
à  leurs  correspondants  de  la  première  contrée.  Au  lieu  d'accor- 
der un  ou  deux  ans  pour  le  règlement  des  comptes,  ils 
doivent  en  général  stipuler  des  affaires  au  comptant. 

Toutes  ces  observations  sont  exactes.  Ces  inconvénients 
n'empêchent  pas,  cependant,  les  affaires,  tout  en  forçant  à 
certaines  précautions.  Ainsi,  les  capitalistes  du  pays  à  métal 
non  déprécié  peuvent,  néanmoins,  faire  des  placements  à 
long  terme  dans  le  pays  à  métal  en  voie  de  dépréciation;  seu- 
lement ils  doivent  ou  stipuler  le  paiement  des  intérêts  et  le 
remboursement  du  capital  en  leur  propre  métal,  en  or  par 
exemple,  si  ce  sont  des  capitalistes  anglais,  à  l'heure  présente, 
faisant  des  placements  aux  Indes,  ou  exiger  un  intérêt  plu^ 
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élevé  et  essentiellement  une  prime  de  remboursement  pour  se 
couvrir  d'une  partie  de  leurs  risques. 

La  nécessité  de  faire  des  paiements  à  Tétranger  en  un  autre 
métal  que  celui  qui  sort  d'étalon  national  est,  sans  doute,  pour 
un  pays  une  complication,  parfois  un  surcroît  de  charge  sen- 
sible, comme  il  advient  pour  le  budget  de  Tlnde,  depuis  une 
vingtaine  d'années,  qui  doit  remettre  en  Angleterre  non  seule- 
ment les  intérêts  d'une  dette  importante  stipulée  payable  en 
or,  mais  encore  les  nombreuses  pensions  des  anciens  fonc- 
tionnaires anglo-indiens;  c'est,  d'ailleurs,  une  situation  assez 
rare  que  celle  d*un  grand  pays  qui  a  d'innombrables  pen- 
sionnés à  l'étranger;  mais  si  les  finances  du  pays  peuvent  en 
être  dans  une  certaine  mesure  alourdies,  ce  n'est  pas  une 
cause  de  perturbation  profonde  et  irrémédiable  si,  d'ailleurs,, 
l'économie  règne  dans  l'administration  financière  générale  ^ 

Il  faut  ajouter  que  rarement  dans  l'histoire  du  monde  on  a 
assisté  à  un  changement  aussi  profond  de  valeur  monétaire 
que  celui  qui  a  déprécié  de  près  de  60  p .  100  environ  en  vingt  ans 
l'argent;  qu'un  fléchissement  ultérieur  de  pareille  importance 
n*est  guère  possible;  que,  d'ailleurs,  la  dépréciation,  aujour- 
d'hui effective,  de  près  de  60  p.  100  ne  se  serait  probablement  pas 
produite  avec  cette  ampleur  si  les  Étals-Unis,  à  deux  reprises, 
n'avaient  pas,  par  des  mesures  artificielles  et  inconsidérées,, 
le  Bland  Act  en  1878,  le  Shennan  Act  en  1890,  suscité  les  espé- 
rances des  producteurs  de  mines  et  contribué  à  augmenter 

<  Il  est  à  remarquer  que  les  adversaires  de  la  démonétisa  lion  ou  de  la 
suhallemisaiion  de  l'argent  dans  les  contrées  de  VEurope  tantôt  représen- 
tant rinde  comme  ruinée  par  la  baisse  de  l'argent^  tantôt  comme  extraor- 
dinairement  enrichie  par  cette  même  baisse,  suivant  qu'ils  considèrent  le 
gouvernement  indien  gui  éprouve^  en  effets  de  la  gène  pour  ses  remises  en 
Kurope,  ou  Vensemble  des  producteurs  indiens  dont  les  exportations  seraient 
facilitées  et  stimulées  par  cette  baisse.  En  admettant  Tcxactitude,  du 
moins  pour  une  certaine  période  de  transition,  de  cette  gène  du  gou- 
vernement hindou  et  de  cet  essor  de  la  production  indienne,  les  bimétal- 
listes  (pour  les  appeler  par  le  nom  qu'ils  se  donnent),  ne  prennent  pa» 
garde  que  ces  deux  faits  tendent  à  se  compenser^  Vessor,  du  moins  momen- 
tané^ du  commerce^  de  Vagriculture  et  de  l'industrie  indienne  permettant 
d'élever  les  impôts  sans  que  le  pays  s'en  ressente  ou  donnant  plus  de  pro- 
ductivité aux  impôts  existants. 
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énormément  la  production,  si  d'autre  part  les  divers  gouver- 
nements européens,  en  s*associant  à  toute  une  série  de  confé- 
rences internationales  pour  la  réhabilitation  de  Targent, 
n'avaient  pas  contribué  à  entretenir  ces  illusions  des  produc- 
teurs. 

Une  fois  abandonné  à  lui-même,  h  ses  emplois  monétaires 
en  Orient,  chez  les  peuples  primitifs  d'Afrique,  aux  usages  de 
monnaie  d'appoint  chez  les  peuples  civilisés,  à  ses  débouchés 
industriels  qui,  pour  n'être  pas  très  considérables,  ne  sont 
cependant  pas  tout  à  fait  insignifiants  et  pourraient  peut-être 
un  peu  s'étendre  graduellement,  si  les  divers  États  s'abste- 
naient de  surcharger  ce  métal,  la  France  avec  son  droit  de 
marque  extravagant  de  20  francs  par  kilogramme*  (plus  de 
20  p.  100  de  la  valeur  actuelle),  l'Angleterre  avec  sa  taxe  sur 
la  vaisselle  plate,  on  verrait  sans  doute  l'argent  se  fixer,  parle 
cours  naturel  des  choses  non  troublé,  à  une  valeur  à  peu  près 
stable.  Quelle  que  fût  cette  valeur,  le  point  important  serait  une 
stabilité  relative,  ce  qui  veut  simplement  dire  qu'il  n'y  aurait 
pas  des  soubresauts  de  10,  15  ou  20  p.  100  de  cette  valeur  en 
quelques  mois. 

^  Le  droit  de  garantie  sur  les  articles  en  argent,  c'est-à-dire  sur  le 
fabrication  annuelle,  a  porté,  en  1889,  en  France,  sur  845,000  hectogrammes, 
en  1890  sur  825,000,  en  1891  sur  850,000,  en  1892  sur  866,000;  soit  environ 
850,000  hectogrammes  par  an  ou  85,000  kilogrammes  {Bulletin  de  Slatis- 
tique  d'avril  1893,  page  369).  En  admettant  que  Temploi  de  vieilles 
matières  d'argent  représentât  15,000  kilogrammes  sur  ces  85,000,  il  res- 
terait 70,000  kilogrammes  pour  les  matières  neuves;  on  peut  considérer 
que  les  autres  pays  civilisés  d'Europe  et  d'Amérique,  qui  ont  une  popu- 
lation plus  que  décuple  de  celle  de  la  France,  représentent  aussi  un  emploi 
décuple.  Ce  serait  un  emploi  industriel  annuel  de  700,000  kilogrammes 
d'argent  pour  les  nations  civilisées;  la  baisse  de  prix,  quand  elle  sera 
parvenue  jusqu'aux  consommateurs,  et  l'exemption  des  droits  de  marque 
et  autres  ou  la  réduction  notable  de  ces  droits  pourraient  élever  la  consom- 
mation de  40  p.  100  et  la  portera  1  million  de  kilogrammes.  II  u*est  guère 
supposable  que  toutes  les  contrées  primitives  de  l'Orient  ne  puissent, 
toutes  ensemble,  absorber,  à  titre  industriel,  une  quantité  an  moins 
égale,  sinon  supérieure.  Enfm  les  usages  monétaires  dans  les  contrées  de 
rOrient  et  dans  les  autres  pays  primitifs,  pourraient  aussi  employer  une 
quantité  importante  de  ce  métal.  La  production  actuelle  qui  est,  depuis 
quelques  années  de  4  millions  1/2  a  5  millions  de  kilogrammes,  n'aurait 
donc  pas  besoin  de  se  réduire  énormément. 
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Il  est  impossible  d'évaluer  à  quel  prix  l'argent  devrait  ainsi 
baisser  pour  arriver  à  une  valeur  qui  ne  varierait  plus  que  de 
quelques  points  pour  cent  dans  le  cours  de  quelques  mois  ou 
d'une  année.  Il  s'offre  pour  ce  métal  cette  difficulté  qu^il  n'est 
pas  toujours  produit  pour  lui-même;  il  l'est  souvent  avec  un 
autre  métal  et  comme  accessoire,  avec  le  plomb,  par  exemple, 
le  cuivre,  môme  Tor.  Si  l'on  se  reporte  plus  haut  (pages  84-85) 
on  voit  à  quelles  régies  délicates  est  subordonnée  la  valeur 
respective  de  deux  ou  trois  objets  différents  dont  la  production 
est  naturellement  liée  entre  eux.  Néanmoins,  il  est  clair  que 
toute  baisse  accentuée  de  l'argent  doit  tendre  à  en  restreindre 
la  production,  en  faisant  fermer  certaines  mines  qui  ou  bien 
produisaient  l'argent  seul  ou  le  produisaient  conjointement 
avec  d'autres  métaux,  et  encore  en  faisant  que,  dans  les 
mines  de  plomb  argentifère,  on  désargente  moins  le  plomb, 
ce  qui  est  un  procédé  coûteux  et  qui,  lorsque  l'argent  baisse 
au-dessous  d'un  certain  niveau,  peut  à  un  certain  degré  n'être 
plus  rémunérateur. 

Dût  la  valeur  de  l'argent  tomber  à  18  ou  20  pence  l'once 
standard,  soit  65  ou  12  francs  le  kilogramme,  la  perturba- 
tion que  ferait  éprouver  ce  nouveau  recul  serait  beaucoup 
moindre  que  celle  qui  est  résultée  de  l'affaissement  de 
61  pence,  exactement  60,8  pence  (le  pair  monétaire  de  l'Union 
latine)  à  27  (cours  du  second  semestre  de  189i)  ou  de  222  francs 
à  100  francs  environ.  Il  est,  en  outre,  impossible  de  dire 
si,  à  un  certain  degré  de  la  baisse  et  après  une  certaine 
durée,  d'autres  emplois  industriels  ne  s'ouvriront  pas  devant 
ce  métal,  de  façon  à  en  relever  dans  une  certaine  mesure  la 
valeur. 

Sans  contester  que  l'énorme  instabilité  depuis  vingt  ans 
des  cours  de  l'argent,  très  accrue  par  les  mesures  gouverne- 
mentales, n'ait  apporté  de  la  gêne  et  des  frottements  dans  les 
relations  internationales,  notamment  dans  les  échanges  et 
règlements  de  comptes  entre  les  pays  à  étalon  d'argent  et 
les  pays  à  étalon  d'or,  il  est  prouvé  que  les  conséquences  de 
ces  gènes  et  de  ces  frottements  ont  été  bien  moindres  que  ne 
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Targuent  les  adversaires  de  la  subalternîsation  monétaire  de 
ce  métal. 

En  tout  cas,  ces  inconvénients  ne  sont  rien  auprès  de  ceux 
qui  résulteraient  pour  les  peuples  civilisés  d'un  système  mo- 
nétaire qui  reposerait  sur  un  métal  dont  la  production  peut 
être  exorbitamment  abondante  et  singulièrement  peu  coû- 
teuse, qui  encombrerait  ainsi  tous  les  canaux  de  la  circula- 
tion, qui  gênerait  toutes  les  habitudes  et  tous  les  paiements, 
amènerait  Vinflation  et  Tinstabilité  de  tous  les  prix,  et  en 
outre  chasserait  Tor  de  la  circulation,  privant  ainsi  le  monde 
civilisé  de  la  monnaie  la  plus  commode  et  la  plus  stable,  pour 
lui  infliger  la  monnaie  la  plus  gênante  et  la  moins  ûxe. 

Le  BIMÉTALLISME  *  INTERNATIONAL.  —  Sa  RÉALISATION  METTRArT 
TOUS  LES  CONTRACTANTS  AU  RÉGIME  EFFECTIF  DE  L*ÉTALON  UNIQUE  DU 
MÉTAL  LE  PLUS  DÉPRÉCIÉ.  —  DaNS  LES  CIRCONSTANCES  PRÉSENTES, 
ELLE  RESTREINDRAIT  LA   PRODUCTION  DE  l'OR  ET  FERAIT  FONDRE  LES 

MONNAIES  DE  CE  DERNIER  MÉTAL.  —  Un  Certain  nombre  de  per- 
sonnes s'imaginent  avoir  fait  une  grande  découverte  en  substi- 
tuant la  formule  du  bi-métalUsme  international  ou  univer- 
sel à  celle  du  bi-métallisme  national.  Ne  se  livrant  qu'à  une 
observation  superficielle,  elles  ne  se  rendent  pas  compte 
que  les  résultats  de  l'un  seraient  exactement  les  mêmes  que  In 
résultats  de  Vautre  et  que  le  monde  entier^  dans  le  premier  cas, 
de  même  quune  nation  pai'ticulièi^e  dans  le  second,  serait,  au 
bout  de  peu  de  temps,  au  régime  de  rétalon  unique  du  métal  le 
plus  déprécié;  toute  la  monnaie  d'or  de  l'univers,  étant  données 
les  circonstances  actuelles,  serait  dans  le  premier  cas  fondue  ou  se 
cacherait,  comme  est  fondue  ou  se  cache,  dans  le  second  cas,  la 
monnaie  d'or  d'un  pays  isolément  au  régime  complet  du  double 
étalon. 

'  Nous  prenons  ce  mot  de  bimétaltisme  dans  le  sens  coarant,  qui 
d'ailleurs,  n'est  pas  scientifique,  c'est-à-dire  en  supposant  réanies  les 
trois  conditions  qui  constituent  le  double  étalon,  à  savoir  :  le  pouvoir 
libératoire  accordé  aux  deux  métaux  in  infinitum,  un  rapport  fixe  et 
immuable  de  valeur  entre  eux,  enfin  la  frappe  libre  et  gratuite  des  deux 
métaux  aux  hôtels  des  monnaies  pour  le  compte  des  particuliers,  d*aprés 
le  tarif  monétaire  de  valeur  établi  une  fois  pour  toutes. 
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.  Le  raisonnement  que  font  les  partisans  du  bi-métallisme 
universel  est  enfantin.  Us  reconnaissent  que  le  bi-métallisme, 
c'est-à-dire  le  double  étalon  fonctionnant  complètement  avec 
toutes  ses  conditions  naturelles  et  légales  (voir  la  note  de  la 
page  précédente)  est  impossible  à  maintenir  effectivement  dans 
un  seul  pays  ou  dans  un  groupe  restreint  de  pays,  du  moins  à 
une  époque  où  il  se  produit  une  altération  sensible  dans  les 
conditions  respectives  de  production  des  deux  métaux.  Il  arrive 
alors  que  celui  dont  la  production  est  devenue,  par  rapport  à 
l'autre,  moins  coûteuse  qu'elle  n'était  auparavant,  baisse 
de  valeur  sur  le  marché  des  lingots.  On  a,  dans  ces  circons- 
tances, intérêt  à  acheter  des  lingots  de  ce  métal  déprécié,  k 
les  porter  aux  Hôtels  des  monnaies  des  pays  à  double  étalon, 
à  les  faire  frapper,  à  retirer  grâce  à  eux  de  la  circulation  les 
pièces  de  l'autre  métal,  celui  qui  n'a  pas  perdu  de  sa  valeur, 
à  exporter  ces  pièces  ou  à  les  fondre  pour  acheter  avec  elles 
ou  leur  matière  de  nouveaux  lingots  du  métal  déprécié  et  re- 
commencer l'opération  sans  trêve  ni  repos.  On  gagne  toute  la 
différence  entre  le  rapport  de  valeur  commercial  des  deux 
métaux  et  leur  rapport  monétaire,  moins  certaines  déductions 
et  certains  frais  dans  le  détail  desquels  nous  sommes  entré 
plus  haut  (voir  pages  2f)6  à  269). 

Ainsi,  l'impossibilité  de  maintenir  le  double  étalon,  dans  les 
conditions  complètes  de  son  fonctionnement  pour  un  seul  État 
ou  un  groupe  restreint  d'États,  alors  que  d'autres  États  impor- 
tants seraient  au  régime  de  l'étalon  unique,  les  uns  de  l'or, 
les  autres  de  l'argent,  est  à  peu  près  reconnue  par  tout 
le  monde. 

Au  contraire,  beaucoup  de  gens  pensent  qu'une  entente  inter- 
nationale soit  entre  tous  les  pays  du  monde,  soit  du  moins  entre 
tous  les  grands  pays,  les  nations  européennes  et  les  nations 
américaines,  serait  efficace  pour  fixer  d'une  façon  stable  la 
valeur  respective  des  deux  métaux  :  «  En  effet,  si  tous  les  pays 
étaient  d'accord  à  ce  sujet,  disent-ils,  on  ne  pourrait  exporter 
la  monnaie  de  l'un  dans  l'autre.  La  monnaie  faite  du  métal 
dont  la  production  serait  devenue  plus  abondante  et  moins 
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coûteuse  ne  pourrait  faire  fuir  la  monnaie  de  l'autre  tnétal. 
Où  fuirait-elle,  puisque  pour  tout  pays  les  deux  métaux  se- 
raient soumis  à  la  même  loi?  » 

Ce  raisonnement  est  doublement  vicieux.  La  loi  de  Grès- 
ham  s'appliquerait  rigoureusement  à  ce  cas  comme  à  celui  du 
double  étalon  simplement  national.  Les  «  bi-métallistes  inter- 
nationaux »  oublient  :  1®  que  la  monnaiepeut  fuir  sans  s'exporter, 
en  se  fondant  et  se  transformant  en  emplois  industriels^  si  bien 
que  graduellement  il  ne  reste  plus  du  tout  en  circulation  de  mon- 
naie d'un  métal;  2®  que  les  mines  du  métal  qtn  n'est  pas  traité  par 
les  lois  monétaires  suivant  sa  valeur  réelle  peuvent  et  doivent  à 
la  longue  se  restreindre  ou  se  fermei\  Ces  deux  circonstances  fe- 
raient aboutir  le  double  étalon  universel  à  l'étalon  unique  du  mé' 
tal  dont  les  frais  de  production  se  seraient  le  plus  amoindris. 

Un  peu  de  réflexion  prouve  Texactitude  de  ces  propositions. 
Supposons  toutes  les  nations  du  monde  s'entendant  à  Theure 
présente  pour  établir  chez  elles  le  double  étalon  sur  la  base 
du  rapport  de  valeur  de  i  à  15  1/2  ou  de  1  à  17  ou  de  1  à  18  ou 
20,  ou  tout  autre  rapport  factice,  entre  Tor  et  Targent.  Immé- 
diatement, il  se  produirait  un  immense  afflux  de  ce  dernier 
métal,  une  sorte  d'inondation.  On  pouvait  en  produire,  dans 
ces  dernières  années  (1892  et  1893),  environ  4  millions  et  demi 
de  kilogrammes  annuellement,  quand  le  rapport  de  Tor  à  l'ar- 
gent était  de  1  à  24  et  à  25,  26  ou  même  27  et  28,  et  quand  les 
incertitudes  les  plus  décourageantes  pesaient  sur  l'avenir  de 
ce  métal.  Il  est  incontestable  que  rétablissement  du  double 
étalon  universel  aurait  pour  effet,  fût-il  sur  la  base  d'un  rap- 
port de  1  à  20,  de  développer  dans  des  proportions  énormes  la 
production  des  mines  actuelles  et  de  faire  ouvrir  des  mines 
nouvelles.  La  production  arriverait  rapidement  à  10  millions 
de  kilogrammes,  soit  plus  de  2  milliards  de  valeur  moné- 
taire actuelle,  d'après  le  tarif  de  l'Union  latine,  et  encore 
plus  de  1  milliard  et  demi  de  valeur  monétaire  au  tarif  de  1 
d'or  contre  20  d'argent.  Comme  la  consommation  industrielle 
emploie  une  proportion  restreinte  d'argent,  et  que  la  hausse 
du  prix  de  ce  métal  ne  la  développerait  pas,  presque  tout  cet 
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argent  se  transformerait  en  monnaie.  En  une  dizaine  d'années, 
on  aurait  ainsi  une  quinzaine  de  milliards  de  monnaie  d'argent 
nouvelle.  Encore  avons-nous  fait  une  hypothèse  au-dessous  des 
éventualités  probables.  Au  lieu  de  doubler  simplement,  par 
suite  de  l'ouverture  du  marché  monétaire  universel,  la  pro- 
duction de  l'argent,  vu  l'abondance  des  gisements  de  ce  métal 
et  la  diminution  des  frais  de  sa  production,  pourrait  tripler 
ou  quadrupler.  Cet  afflux  de  quantités  colossales,  se  transfor- 
mant en  monnaie,  ferait  hausser  tous  les  prix;  aussi  bien,  est-ce 
pour  ce  résultat  qu'un  très  grand  nombre  d'hommes  de- 
mandent la  réhabilitation  monétaire  de  l'argent. 

Quel  effet  aurait,  d'autre  part,  la  hausse  de  tous  les  prix  sur 
la  production  de  l'or?  Comme  celle-ci  ne  serait  pas  devenue 
techniquement  plus  facile,  —  nous  supposons  le  maintien  des 
circonstances  techniques  actuelles,  —  la  hausse  des  prix  ne 
pourrait  que  l'entraver;  les  machines,  les  installations,  les 
traitements,  la  main  d'œuvre,  à  la  suite  des  subsistances, 
ayant  renchéri,  il  en  résulterait  une  hausse  du  prix  de  revient 
de  l'or.  Les  mines  les  plus  pauvres  et  les  mines  moyennes 
devraient  être  abandonnées. 

Une  des  causes  de  relèvement  de  la  production  de  l'or 
depuis  1888,  c'est  la  mise  en  exploitation  du  Transvaal, 
notamment  du  fameux  district  du  Wittwatersrand,  près  de 
Johannesbourg.  Un  spécialiste  allemand,  le  conseiller  des 
mines  Schmeisser,  ayant  une  mission  de  son  gouvernement 
au  Transvaal,  dans  un  Rapport  sur  la  situation  économique  de 
la  République  Sud-Afncavie^  publié  en  1893,  estime  que,  à 
considérer  seulement  la  partie  la  plus  productive  et  aujour- 
d'hui presque  la  seule  exploitée  de  ce  district,  on  tirera  de  l'or 
pour  une  valeur  de  5  milliards  200  millions  de  francs  jusqu'à 
une  profondeur  de  800  mètres,  et  que  les  400  mètres  suivants 
donneront  en  plus  3  milliards  525  millions  de  francs,  soit 
ensemble  8  milliards  725  millions;  mais  pour  arriver  à  ce 
résultat,  qui  est  simplement  conjectural,  il  faut  exploiter 
jusqu'à  une  profondeur  de  1,200  mètres.  A  l'heure  actuelle, 
les  exploitations  régulières  ne  sont  guère  descendues  au-des- 
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SOUS  de  100  h  150  mètres.  La  production  de  Tor  a  été  dans 
ce  district  de  37,653  kilogrammes,  soit  107  millions  de  francs 
en  1892,  et,  en  chiffres  ronds  de  47,000  kilogrammes,  soit 
134  millions  de  francs,  en  1893;  elle  parait  devoir  être  de  180 
à  185  millions  de  francs  en  1894.  On  augure  qu'elle  dépassera, 
sinon  en  1895,  du  moins  en  1896,  200  millions  de  francs, 
qu'elle  s'élèvera  graduellement  à  250  millions,  sinon  même  à 
300,  et  qu'elle  pourrait  se  maintenir  20  à  25  ans  à  ce  niveau. 
Les  mines  du  Transvaal,  toutefois,  n'ont  qu*une  faible  teneur 
d'or;  une  seule,  la  célèbre  mine  Robinson,  a  une  extraction 
qui  fournit  en  moyenne  un  peu  plus  d'une  once  d'or,  soit 
90  francs,  à  la  tonne  de  conglomérat.  Les  autres,  parmi  celles 
qui  donnent  d'assez  beaux  dividendes,  ne  tirent  qu'une  demi- 
once,  ou  même  moins,  de  la  tonne  de  minerai.  «  On  considère 
généralement  la  teneur  de  7,5  dwts  (11  grammes  7)  par  tonne, 
comme  dernière  limite  d'une  exploitation  rationnelle.  Cepen- 
dant, on  affirme  que  quelques  mines,  favorisées  par  des  cir- 
constances tout  à  fait  exceptionnelles,  arrivent  à  retirer  de 
petits  bénéfices  en  exploitant  du  minerai  d'une  teneur  de 
5  dwts,  soit  7,5  grammes*.  »  L'auteur  de  cette  observation  fait, 
en  outre,  remarquer  que,  dans  l'état  actuel,  «  la  plupart  des 
mines  fournissent  aussi  bien  du  conglomérat  décomposé, 
c'est-à-dire  contenant  l'or  à  l'état  libre,  que  du  conglomérat 
non  décomposé,  c'est-à-dire  contenant  l'or  allié  aux  pyrites, 

*  Extraits  du  rapport  du  conseiller  Schiucisser,  lievue  Sud- Africaine, 
numéro  du  18  mars  1894,  page  2.  En  fixant  plus  haut  la  production  du 
Wittwatersrnnd  à  250  ou  300  millions  annuellement  dans  un  laps  de 
quatre  ou  cinq  années,  nous  nous  montrons  modéré;  les  enthoasiastes 
du  Transvaal  croient  que  l'on  arrivera  à  500  millions  par  an.  Il  faut  dire 
que,  en  dehors  de  la  partie  centrale,  étudiée  par  le  conseiller  Schmeisser, 
la  région  orientale  du  Wittwatersrand  s'annonce  eomme  très  riche. 
D'autre  part,  ou  pense  trouver  beaucoup  d'or  dans  d'autres  parties  du 
Transvaal  et  dans  le  Mashona  et  le  Matabeleland.  Il  paratt  s'en  rencontrer 
à  Madagascar.  Nous  ne  faisons  que  mentionner  les  nouvelles  mines  très 
riches,  mais  dont  on  ignore  la  durée,  de  TAustralie  de  l'Ouest.  Enfin,  on 
pense  que  le  chemin  de  fer  transsibérien  permettra  Texploitation  d'abon- 
dants gisements  d'or  d'alluvion.  Depuis  1888,  nous  avons  suivi  de  Iré» 
prés  toutes  ces  découvertes  d'or,  ce  qui  était  aussi  intéressant  au  point 
de  vue  pratique  qu'au  point  de  vue  théorique. 
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et  cfua  quelques-unes  ne  produisent  même  que  du  conglo- 
mérat décomposé.  De  même  que  diminuera  Textraction  du 
conglomérat  décomposé  et  qu^augmentera  la  production  du 
minerai  pyriteux,  les  frais  d'exploitation  subiront  nécessaire- 
ment une  augmentation  ». 

'  Pareille  réflexion  a  été  faite  par  un  autre  spécialiste  dans 
un  livre  ayant  eu  un  certain  retentissement  :  Die  Zukunft  des 
Silbers,  L'avenir  de  V argent^  paru  en  1877  à  Vienne  et  souvent 
remanié  depuis.  L*auteur,  M.  Edouard  Suess,  professeur  à 
rUniversité  de  Vienne  et  partisan  déclaré  de  la  réhabilitation 
monétaire  de  Targent,  y  soutient  que  l'avenir  des  mines  d'or 
du  Transvaal  est  pins  limité  qu'on  ne  le  croit  en  général,  que 
la  teneur  d'or  diminue  et  que,  après  avoir  été  de  22,65  dwts 
par  tonne,  soit  plus  d'une  once\  en  1888,  elle  est  tombée  à 
19,60  en  1889,  13,64  en  1890  et  11,23  en  1891'.  Il  explique 
aussi  cet  affaiblissement  par  la  nature  plus  réfractaire  des 
couches  au  fur  et  à  mesure  qu'on  pénètre  plus  profondé- 
ment *. 

Sans  nous  prononcer  sur  l'avenir  des  mines  d'or  du  Trans- 
vaal, qui  paraît  néanmoins  brillant  si  les  circonstances  éco- 

*  L'once  se  divise  eo  20  penny-iueights  ou,  par  abréviation,  dwts. 

*  The  Future  of  Silver,  by  Edward  Suess,  professor  of  geoloqy  at  Ihe 
Univcrsily  of  Viemia,  etc.,  traduction  américaine,  Washington,  1893, 
page  26. 

3  D'après  le  rapport  pour  janvier  1894  de  la  Chambre  des  mines  de 
Johannesbourg.  (Voir  Revue  Sud- Africaine  y  18  mars  1894,  pages  3  el  4),  la 
moyenne  en  or  du  minerai  broyé  dans  ce  mois  aurait  été  seulement  de 
de  9,15  dwts  d  la  tonne,  soit  moins  de  15  grammes.  Il  est  vrai  qu'il  parait 
s'agir  ici  seulement  du  minerai  obtenu  directement  par  amalgamation 
et  qu'il  faut  y  ajouter  ce  que  l'on  obtient  par  la  concentration  [concentrâtes 
et  par  le  traitement  des  résidus  [lailings).  En  tenant  compte  de  ces  deux 
eomplémcuts,  on  arrive  à  peu  prés  en  moyenne  à.  14  dwts,  soit  environ 
20  grammes,  ù  la  tonne  ou  une  valeur  de  67  à.  68  francs. 

Nous  suivons  depuis  leur  origine  très  attentivement  la  production  d'or 
da  Transvaal,  et  nous  étudions  les  rapports  mensuels  et  annuels  de  la 
plupart  des  Compagnies;  il  en  résulte  que  le  bénéfice  net,  pour  presque 
tontes,  même  les  plus  célèbres,  àTexception  de  trois  ou  quatre,  est  faible 
relativement  à  la  quantité  d'or  produit,  comme  nous  le  disons  dans  le 
texte.  11  ne  représente  guère  que  25  francs  par  tonne  de  minerai,  en 
moyenne  35  p.  100  environ  de  l'or  produit. 

m.  £2 
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nomiques  ne  sont  pas  changées,  il  est  certain  que,  dans  la 
quantité  d'or  obtenue,  la  proportion  qui  constitue  le  bénéfice 
des  compagnies  est  relativement  faible.  Presque  aucune  des 
cent  et  quelques  mines  du  fameux  district  du  Wittwatersrand 
ne  réalise  comme  bénéfice  net  la  moitié  de  la  production  de 
Tor  qu'elle  extrait.  Pour  la  plupart  des  bonnes  mines,  trois  ou 
quatre  tout  au  plus  exceptées,  le  bénéfice  net  varie  du  quart 
au  dixième  de  la  quantité  d'or  produite. 

Il  résulte  de  ces  constatations,  provenant  d'une  observation 
très  attentive,  que,  sans  même  tenir  compte  des  éventualités 
décrites  par  les  techniciens  précités,  une  hausse  du  prix  de 
l'ensemble  des  marchandises  venant  relever  d'un  cinquième  ou 
d'un  quart  le  coût  des  installations,  des  machines,  de  la  main 
d'œuvre,  supprimerait  absolument  les  bénéfices  d'un  grand  nombre 
de  mines  d'or.  Beaucoup  devraient  être  abandonnées. 

Ce  que  nous  disons  de  la  pro'duction  d'or  du  Transvaal, 
pour  l'avoir  particulièrement  étudiée  dès  les  premiers  jours, 
est  vrai,  par  d'autres  causes,  de  la  plupart  des  mines  d'or  du 
monde.  Pour  presque  toutes,  la  production  de  l'or  produit  qui 
représente  le  bénéfice  net  est  relativement  faible.  A  la  Guyane 
et  au  Venezuela,  pays  sur  la  production  d'or  desquels  notre 
attention  s'est  aussi  portée  depuis  dix  ans,  s<auf  les  très  beaux 
temps  de  la  mine  dite  du  Gallao  dans  ce  dernier  pays,  on  retire 
rarement  comme  bénéfice  le  quart  ou  le  cinquième  de  la  pro- 
duction. Dans  ces  pays,  les  quartz  aurifères  sont,  en  général, 
beaucoup  plus  riches  qu'au  Transvaal  en  métal  précieux, 
mais  les  frais,  par  suite  des  fièvres,  du  climat,  du  défaut  de 
main  d'oeuvre  et  de  voies  de  communication,  sont  beaucoup 
plus  élevés,  si  bien  que,  depuis  quelques  années  (1894-94), 
la  fameuse  mine  du  Callao,  tout  en  extrayant  encore  du  mine- 
rai qui  contient  une  once  et  demie  d'or  à  la  tonne,  peut  à 
peine  faire  ses  frais  d'exploitation,  sans  servir  de  dividende. 
Dans  l'Australie  de  l'Ouest,  on  rencontre  d'autres  difficultés, 
comme  le  manque  d'eau. 

La  réhabilitation  monétaire  de  l'argent  et  le  double  étalon 
international,  en  augmentant  considérablement  la  quantité  de  mon» 
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naie  et  en  provoquant  une  hausse  générale  des  prixy  ferait  ainsi 
délaisser  l'exploitation  dMn  grand  nombre  de  mines  d'or.  Les 
capitaux  abandonneraient  les  mines  d'or  pour  se  porter  sur  les 
mines  d'argent.  Au  lieu  que  la  production  de  Tor  revient 
actuellement  au  chiffre  de  750  à  800  millions  (1893  et  1894), 
pour  s'élever  plus  tard,  sans  doute,  à  un  milliard,  sinon  à 
plus,  elle  fléchirait  assez  rapidement  de  moitié  et  peut-être 
à  la  longue  des  trois  quarts. 

Dans  rhypothése  du  double  étalon  universel,  favorisant  l'ar- 
gent aux  dépens  de  Tor,  la  loi  de  Gresham,  que  la  mauvaise 
monnaie  chasse  la  bonne,  s'appliquerait  encore  d'une  autre 
manière.  L'or  a  une  double  fonction,  la  fonction  monétaire 
et  la  fonction  industrielle,  celle  de  servir  à  la  parure,  à  l'or- 
nement, à  la  décoration.  L'or,  après  l'établissement  du  double 
étalon  universel,  resterait  recherché  pour  cette  dernière 
fonction.  Comme  la  production  des  mines  d'or  aurait  diminué, 
elle  ne  pourrait  plus  suffire  pour  les  usages  industriels  de  ce 
métal;  l'or  serait  ainsi  plus  recherché  en  bijoux,  en  objets  de 
décoration  qu'en  monnaie;  sous  cette  dernière  forme,  il  ne 
serait  pas  traité  à  sa  valeur,  puisque  la  monnaie  assimilerait 
une  quantité  d'or  à  une  quantité  d'argent  coûtant  beaucoup 
moins  à  produire.  Il  en  résulterait  que  l'on  ferait  fondre  des 
pièces  d'or  pour  empiùyer  le  métal  en  articles  d'ornement,  de 
parure,  de  décoration.  Suivant  la  loi  que  nous  avons  exposée 
en  détail  plus  haut  (voir  pages  363  à  365),  l'or,  ayant  dmix 
usages,  l'un  qui  consiste  à  servir  de  monnaie  et  pour  lequel,  sous 
le  régime  du  double  étalon  universel,  l'argent,  coûtant  beaucoup 
moins  à  produire,  serait  tout  aussi  apte.  Vautre  usage,  l'usage 
industi*iel,  pour  lequel  l'or  gardei*ait  toute  sa  supériorité,  onreti- 
rerait  Vor  de  sa  fonction  monétaire  pour  le  consacrer  à  sa  fonc- 
tion industrielle. 

Le  bimétallisme  universel,  en  favorisant  dans  la  monnaie  l'ar- 
gent  aux  dépens  de  l'or,  aurait  donc  ce  double  effet  :  i  °  Réduire 
considérablement  la  production  de  l'or  ;  2°  Faire  fondre  la 
monnaie  d'or  et  la  faire  transformer  en  articles  d'or  pour  la  pa-^ 
rure,  la  décoration  et  les  autres  usages  industriels  et  artistiques. 
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Ap7'ès  un  certain  laps  de  temps,  te  monde  entier  n'aurait  plus 
de  monnaie  d'or  en  circulation,  il  se  trouverait  au  régime  de  la 
monnaie  d'argent  pure  et  simple. 

Il  se  serait  encombré  d'une  monnaie  ayant  peu  de  valeur 
pour  son  volume,  incommode,  ne  correspondant  plus  aux  con- 
ditions de  sociétés  devenues  plus  aisées  ou  plusjriches.  Il  aurait 
proscrit  comme  monnaie  le  métal  le  plus  apte  à  cette  fonction. 
Il  aurait,  en  outre,  provoqué  une  grande  hausse  des  prix. 

Aussi  la  thèse  du  double  étalon  universel  n'est-elle  pas  plus 
soutenable  que  celle  du  double  étalon  par  un  seul  État  ou  par 
un  groupe  restreint  d'Etats. 

Quels  que  soient  les  inconvénients  qu'offrent  les  transactions 
entre  des  pays  ayant  des  systèmes  monétaires  reposant  sur  des 
métaux  différents,  ils  sont  beaucoup  moindres  que  ne  le  serait 
ce  prétendu  «  bimétallisme  universel  »^  qui  ne  serait  que 
l'universel  étalon  d'argent.  Cette  transformation  n'aurait,  d'ail- 
leurs, pas  pour  résultat  de  mettre  fin  à  la  situation  des  pays  à 
change  très  déprécié,  comme  aujourd'hui  la  République 
Argentine,  le  Brésil,  la  Grèce.  Nous  réservons  pour  des  cha- 
pitres ultérieurs  Tétude  de  la  question  du  change,  qui  ne  peut 
s'entendre  qu'après  l'exposé  de  la  théorie  du  crédit.  On  y  verra 
que  la  situation  des  peuples  à  circulation  dépréciée,  comme 
ceux  qui  viennent  d'être  nommés,  jiest  nullement  due  à  la  di^ 
setie  d'or,  mais  aux  fautes  financières  les  plus  graves  et  les  plus 
opiniâtres.  Si  les  divers  peuples  revenaient  à  une  bonne 
administration  financière  intérieure,  il  leur  serait  aisé,  même 
aux  nations  de  l'Extrême-Orient,  comme  les  Indes,  d'arriver 
à  une  circulation  monétaire  solide,  sur  la  base  de  l'or*  ;  car, 
pour  un  peuple  en  état  normal,  sans  intervention  abusive  du 

*  Nous  ne  préconisons  pas  par  là  l'étalon  d'or  universel,  soit  immédiat, 
soit  prochain;  mais  il  n'est  pas  impossible  qu'on  y  arrive.  Une  grande 
quantité  d'or  ne  serait,  d'ailleurs,  pas  nécessaire,  outre  que  quand  le 
monde  sera  complètement  connu  et  exploité,  toute  l'Afrique,  toute  l'Asie, 
notamment  hyperboréale  et  centrale,  toute  l'Amérique  du  Sud,  doivent 
fournir  une  forte  production  d'or.  On  pourrait,  d'ailleurs,  dans  certains 
pays,  comme  l'Inde,  la  Chine,  avoir  l'or  comme  monnaie  internationale 
servant  aux  transactions  en  gros  avec    Tétranger,  étant  ainsi  la  base  de 
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gouvernement  sous  la  forme  d'emprunts  extérieurs  exagérés 
et  de  commandes  extravagantes,  la  monnaie  ne  joue  dans  le 
commerce  international  qu  un  rôle  restreint,  les  échanges  de 
produits  devant  se  régler  par  eux-mêmes,  sauf  des  soldes  de 
peu  d'importance. 

Quant  à  la  perspective  que  Tor  pourrait  manquer  un  jour 
complètement  à  la  civilisation,  elle  est  d'abord  excessivement 
lointaine.  Ensuite,  l'on  doit  arriver^  par  l'usage  des  procédés 
perfectionnés  de  paiement,  qua  répandus  l'usage  du  crédit  et 
qu'en  explique  la  théorie,  à  une  beaucoup  plus  grande  économie 
des  métaux  précieux,  aussi  bien  dans  les  relations  internationales 
que  dans  les  relations  intérieures.  Sans  pouvoir  jamais  parvenir 
à  se  passer  complètement  de  monnaie  métallique,  le  monde,  par 
des  perfectionnements^  pourrait  effectuer  un  volume  de  transac- 
tions beaucoup  plus  considérable  qu'aujourd'hui  avec  la  moitié  ou 
le  tiers,  sinon  moins,  de  métal  précieux  monétaire  et  sans  aucune 
hausse  des  prix. 

Mesures  a  prendre  a  l'avenir  pour  la  monnaie.  — Les  pièces 

FORMULÉES  EN   GRAMMES  d'oR.    —  LIBERTÉ  POUR  LES  STIPULATIONS. 

— :  Les  paiements  en  nature,  sous  la  Révolution,  des  membres 
DU  Corps  législatif  et  de  l'Institut,— L'instrument  monétaire 
dans  le  passé  a  été  constamment  faussé  par  les  gouvernements; 
il  l'est  fréquemment  encore,  ainsi  qu'en  témoigne  l'absence  de 
monnaie  métallique  dans  la  moitié  du  monde  civilisé,  tout 
le  Sud  et  l'Orient  dé  l'Europe,  tout  le  Sud  de  l'Amérique. 

En  aucune  affaire  les  États  n'ont  montré  une  plus  opiniâtre 
perversité,  alliée  à  une  plus  indécrassable  ignorance*. 

calcal  pour  toutes  les  affaires  avec  le  dehors,  tout  en  conservant  l'argent 
comme  monnaie  intérieure  et  pour  les  paiements  de  détail.  Il  n'y  aurait 
là  aucune  impossibilité.  En  tout  cas,  si  Ton  voulait  établir  Té  talon  d'or 
dans  les  pays  comme  les  Indes,  on  devrait  y  conserver  une  quantité 
d'argent  très  considérable  comme  monnaie  intérieure.  Nous  avons  bieki 
en  France,  k  l'heure  actuelle,  environ  100  fr.  de  monnaie  d'argent  par  tête 
d'habitant,  tout  en  étant  avec  l'étranger,  et  même  pour  tous  les  gros 
paiements,  au  régime  de  l'or.  Rien  n'empêcherait  qu'il  eu  fût  ainsi  dans 
l'Extrême-Orient. 

<  (Test  1&  une  des  objections  que  Ton  peut  faire  aux  adorateurs  mo- 
dernes de  rÉtat-Dieu;  lear  divinité  s'est  montrée  et  se  montre  aujourd'hui 
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Peut-6n  espérer  que  dans  l'avenir  ils  seront  à  la  fois  plus 
judicieux  et  plus  honnêtes?  En  tout  cas,  ce  n'est  nullement 
une  certitude.  Il  est  regrettable  que  le  système  monétaire  n'ait 
pas  été  confié,  en  tout  pays,  à  la  surveillance  de  commissions 
de  simples  commerçants,  qui  auraient  purement  et  simple- 
ment contrôlé  la  correction  du  poids  et  du  titre  de  métal  dans 
des  pièces  ne  portant  d'autre  désignation  que  celle  de  ce  poids 
même  d'or  et  d'argent,  et  se  prêtant  ainsi  moins  à  des  falsifica- 
tions que  toutes  nos  monnaies  à  appellations  fantaisistes.  La 
célèbre  Banque  de  Hambourg,  avant  que  l'Empire  d'Allemagne 
ne  l'ait  étouffée,  quand  elle  était  une  simple  émanation  de 
commerçants,  avec  son  système  de  marks  banco,  indiquant 
simplement  des  poids  de  métaux  précieux,  comme  on  le  verra 
plus  loin,  s'est  montrée  beaucoup  plus  ingénieuse  et  plus 
correcte  que  tous  les  Ëtats  du  monde. 

Aujourd'hui,  il  serait  impossible  de  soustraire  la  monnaie 
aux  attributions  de  l'Ëtat,  quoique  celui-ci  s'en  soit  si  souvent 
servi  et  s'en  serve  si  fréquemment  encore  pour  la  falsifier, 
soit  sous  la  forme  de  monnaie  métalliqpie,  soit  sous  la  forme 
de  billets  représentant  la  monnaie.  L'État,  étant  le  plus  grand 
receveur  et  le  plus  grand  payeur  de  la  communauté,  aurait  par 
ce  seul  fait  une  influence  considérable  sur  la  monnaie  ;  d'un 
autre  côté,  c'est  lui  qui,  par  les  tribunaux  dont  le  personnel 
émane  de  lui,  est  chargé  de  veiller  à  Texécution  des  contrats. 
Le  déposséder  de  toute  attribution  monétaire,  quelque  avan- 
tage qu'on  y  pût  trouver,  serait  peut-être  bien  difficile. 

Il  faut,  toutefois,  ramener  l'État  en  cette  matière  à  sa  fonc- 
tion véritable  qui  est  simplement  de  contrôler  la  monnaie,  de 
veiller  à  ce  que  le  poids  et  le  titre  en  soient  droits.  Il  faut  faire 
choix  d'un  métal  précieux,  servant  de  base  au  système  moné- 
taire, et  ce  métal  ne  peut  être  que  l'or;  lui  seul,  par  Tensemble 
de  ses  qualités  :  rareté,  densité,  difficulté  de  production,  forte 

cocore,  môme  sous  le  régime  le  plus  démocratique  —  témoins  les  États- 
Unis  —  un  pécheur  impénitent,  toujours  prêta  sacrifier  l'avenir  au  pré- 
sent, et  les  intérêts  généraux  soit  aux  intérêts  particuliers,  soit  aux  inté- 
rêts de  coteries  ou  de  petits  groupes.  (Voir  notre  ouvrage  VÉtat  moderne). 
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valeur  sous  un  faible  volume  et  un  plus  faible  poids,  corres- 
pondance aux  goûts  universels  du  public  civilisé  pour  la  parure, 
Tornementation,  la  décoration,  et  par  les  autres  avantages 
techniques  que  nous  avons  indiqués  plus  haut  (voir  pages  160 
à  169  et  277-284),  réunit  actuellement  toutes  les  conditions 
monétaires.  Depuis  longtemps  le  monde  civilisé,  en  abandon- 
nant l'argent  comme  métal  de  luxe  ou  en  n'étendant  pas  son 
débouché  de  cette  nature,  a  décrété  spontanément,  instinctive- 
ment, la  déchéance  de  ce  métal»  La  subaltemisation  de  l'argent 
dans  les  pays  civilisés,  sa  réduction  au  rang  de  monnaie 
d'appoint,  apparaît  comme  un  fait  irrévocable. 

Cette  situation  respective  faite  aux  deux  métaux,  il  importe  que  les 
pièces  de  chacun  d'eux  correspondent  nettement  à  des  poids  ronds 
et  portent  Vappellation  de  ces  poids.  Les  dénominations  fantai- 
sistes ou  qui  ne  sont  plus  conformes  à  la  réalité,  comme  celles 
de  livres,  francs,  souverains,  louis,  etc.,  doivent  disparaître. 
Elles  ont  favorisé  les  falsifications. 

La  vérité  consiste  dans  la  frappe  de  pièces  qui  se  rapportent 
de  la  manière  la  plus  évidente  aux  divisions  de  notre  système 
métrique,  en  prenant  l'or  pour  unité  :  la  frappe  de  pièces  con- 
tenant 10  grammes  d'or  fin,  plus  l'alliage,  s'impose  aux 
nations  civilisées.  Ces  pièces  seraient,  d'ailleurs,  commodes, 
équivalant  à  34  fr.  44,  68  fr.  88  et  17  fr.  22.  Elles  ne  devraient 
porter  aucune  figure  de  fantaisie,  simplement  l'indication  du 
poids  d'or  et  la  désignation  du  pays.  Sans  avoir  à  supprimer, 
de  longtemps  du  moins  ^  l'appellation  officielle  de  francs, 
l'habitude  se  prendrait  bientôt  dans  le  public,  de  désigner  ces 
pièces  par  leur  nature  môme,  10  grammes  d'or,  20  grammes 
d'or,  5  grammes  d'or  :  ultérieurement  il  serait  possible,  quand 
cette  coutume  se  serait  répandue,  d'abolir  l'appellation  de 
francs,  ou  de  ne  la  considérer  que  comme  correspondant  à 
la  monnaie  d'appoint,  celle  d'argent,  et  de  prendre,  pour  tous 
les  paiements  importants,  comme  unité  le  gramme  d'or,  ou 
l'hectogramme  et  le  kilogramme  d'or. 

En  éliminant  les  figures  fantaisistes  qui  décorent  les  pièces 
de  monnaie  et  en  y  mentionnant  seulement  le  poids  de  métal 
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fin,  on  susciterait  une  conscience  publique  monétaire  qui  n\a 
jamais  existé.  Dans  l'enquête  monétaire  de  i867  en  France^ 
ce  système  du  gramme  d'or  a  été  examiné  ;  il  n'a  réuni,  il  est 
vrai,  les  suffrages  que  de  trois  déposants^  ;  mais  le  rapporteur 
de  l'enquête  n'y  était  pas  défavorable  ;  depuis  lors,  les  pertur- 
bations que  les  trois  quarts  des  peuples  civilisés  ont  éprouvées 
dans  leur  monnaie,  soit  du  chef  du  cours  forcé,  soit  du  chef 
de  la  lutte  entre  l'or  et  l'argent,  sont  de  nature  à  jeter  une 
lueur  nouvelle  sur  le  problème,  et  h  amener  tous  les  esprits 
réfléchis  à  la  solution  du  gramme  d'or  fin,  s'incarnant  dans 
des  pièces  de  5  grammes,  de  10 grammes  et  de  20  grammes. 

//  devrait  être,  (Tailleurs,  licite  aux  particuliers,  dans  les  con- 
tratSj  de  stipuler  le  métal  quHls  voudraient,  ou  la  marchandise 
ou  r ensemble  de  marchandises  qui  leur  conviendrait  comme 
moyen  de  paiement.  La  monnaie  usuelle  ne  pourrait  être  im* 
posée  qu'en  l'absence  de  conventions  particulières  et  spé- 
ciales. On  pourrait  ainsi  spécifier  à  son  gré  soit  le  paiement 
en  or,  soit  le  paiement  en  argent,  soit  le  paiement  en  telles 
marchandises  désignées.  C'est  là  un  droit  qui  dérive  de  la  li- 
berté naturelle  et  qui  n'est  en  rien  contraire  k  l'ordre  publie. 

Peu  de  personnes,  sans  doute,  dérogeraient  à  la  coutume 
générale  par  le  choix  d'une  autre  marchandise,  comme  paie- 
ment, que  la  marchandise  habituelle  et  ayant  cours  légal  en 
l'absence  de  toute  désignation  spéciale,  mais  ces  dérogations 
seraient  très  utiles  pour  assurer  les  transactions  dans  beau- 
coup de  cas. 

11  est  à  remarquer  que  le  législateur  s'en  est  lui-même  par- 
fois servi  :  on  en  trouve  deux  exemples  curieux  et  frappants 
sous  la  première  Révolution,  lors  du  régime  des  assignats.  Le 
législateur,  inquiet  de  la  dépréciation  de  cette  monnaie  légale, 
avait  jugé  à  propos  de  soustraire  à  ses  fluctuations  les  trai- 
tements des  membres  du  Corps  Législatif  et  de  certaines 
autres  institutions.  La  Constitution  du  5  fructidor  an  III 
(1795),  dans  son  article  68,  porte  :  «  Les  membres  du   Corps 

*  Voir  Documents  relatifs  à  la  Question  Monétaire,  publiés  par  le  gou- 
vernement belge  en  1874,  4«  fascicule»  pages  19  et  30. 
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«  législatif  reçoivent  une  indemnité  annuelle;  elle  est,  dans  run 
w  et  Vautre  Conseil,  fixée  à  3,000  myriagrarnmes  de  froment,  six. 
«  cent  treize  quintaux  trente-deux  livres  ».  Un  an  plus  tard,  un 
arrêté  du  19  thermidor  an  IV  (6  août  1796)  portait  :  «  Chacun 
«  des  membres  de  VInstkut  recevra  de  la  République  une  indem- 
«  nité  de  la  valeur  de  750  myriagrammes  de  froment  *  ». 

Jamais,  sous  aucun  prétexte,  ni  de  cours  forcé,  ni  d'autre 
incident  ou  événement,  il  ne  devrait  être  dérogé  au  mode  et 
à  la  matière  de  paiement  stipulés  dans  les  contrats  :  d'autre 
part,  quelles  que  fussent  les  modifications  apportées  au  sys- 
tème monétaire,  tous  les  contrats  antérieurs  devraient  suivre 
leur  exécution  en  la  monnaie  existant  au  moment  où  ils 
auraient  été  passés,  à  moins  de  stipulation  spéciale. 

De  telles  règles,  bien  loin  de  tendre  à  l'anarchie  monétaire, 
comme  certains  le  prétendent,  rétabliraient  au  contraire  la 
vérité  monétaire,  si  souvent  troublée  par  les  fautes,  les 
crimes  ou  les  caprices  des  gouvernements. 

De  l'étalon  COMPOSITE  EN  MARCHANDISES  OU  ÉTALON  TABULAIRE*, 
LES  STIPULATIONS  DE  PAIEMENT  d'aPRÈS  LE  SYSTÈME  DES  PRIX  COM- 
BINÉS SELON  LA  MÉTHODE  DES  InDEX-NuMBERS.  —  AVANTAGES  DE 
CETTE  MÉTHODE  POUR  LES  PAIEMENTS  A  LONGUE  ÉCHÉANCE  *.  DES 
PERFECTIONNEMENTS   A   APPORTER   A   CK    SYSTÈME.    —   La   monnaie 

métallique  fondée  soit  sur  un,  soit  sur  deux  métaux,  est  un 
excellent  instrument  de  paiement  dans  un  temps  donné  ;  elle 
perd  beaucoup  de  ses  mérites  quand  elle  doit  assurer  des 
contrats  à  très  longue  échéance,  comme  le  service  des  rentes 
perpétuelles  ou  de  rentes  qui  doivent  courir  pendant  beau- 
coup de  décades  d'années  ou  plusieurs  siècles. 

Nous  avons  fait  plus  haut  le  tableau  du  dépérissement  du 
pouvoir  d'achat  et  du  pouvoir  social  (deux  choâes  différentes) 
d'un  poids  déterminé  de  monnaie  depuis  le  xïi",  ou  le  xv«,  ou 
l6  xvii*  siècle  jusqu'à  nos  jours*.  Le  pouvoir  d'achat  est  la 
quantité  de  marchandises  qu'on  peut  acquérir  avec  un  poids 

*  Aucoc,  Vlnstitut  de  France.  Ses  statuts,  règlements,  etc.,  1889,  page  45 
texte  et  note. 
*.Voir  le  I"  volume  de  cet  ouvrage,  pages  616  à  619,  note. 
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déterminé  de  monnaie;  le  pouvoir  social  est  la  situation  relative 
quun  revenu  consistant  en  une  quantité  déterminée  de  monnaie 
permet  d'occuper  dans  la  société. 

Il  n*c$t  guère  possible,  et  il  ne  serait  pas  toujours  désirable, 
d*assurer  par  des  contrats  le  maintieR,  pendant  des  séries  de 
décades  d'années  ou  de  siècles,  d*un  égal  pouvoir  social  à  des 
œuvres  ou  à  des  catégories  de  personnes  qui  paraîtraient 
dignes  de  sympathie.  Le  jeu  du  taux  de  Tintérét,  avec  ses 
fluctuations  inconnues,  viendrait,  d'ailleurs,  à  la  traverse  de 
pareils  plans.  Puis,  Ton  peut  dire  que  les  conditions  de  la  vie 
humaine  ne  comportent  pas  une  prévoyance  s*étendant  à  des 
séries  de  siècles. 

En  ce  qui  concerne,  au  contraire,  le  maintien  du  pouvoir 
d'achat  pendant  un  long  temps  d'une  somme  faisant  Tobjet 
d'une  transaction  ou  de  la  constitution  d'une  redevance,  il 
peut  être  parfois  très  utile  et  très  légitime  de  recourir  h  une 
méthode  autre  que  celle  de  la  monnaie  métallique. 

La  méthode  des  Index  numbers,  dont  nous  avons  donné  plus 
haut  plusieurs  exemples,  s'offre  avec  de  nombreux  avantages. 
Il  serait  inexact  de  recourir  à  une  seule  marchandise,  si 
importante  qu'elle  fût,  comme  le  blé,  ainsi  qu'Adam  Smith 
semblait  le  préconiser  et  que  le  législateur  révolutionnaire  le 
fit  pour  les  membres  du  Corps  législatif  et  de  l'Institut  (voir 
pages  344-345).  Il  est  démontré  que  la  consommation  du  blé 
tient  une  place  de  moins  en  moins  considérable  dans  les  dé- 
penses des  hommes  et  que  le  prix  de  ce  produit  est  sujet  à  des 
modifications  énormes,  non  pas  seulement  à  des  fluctuations 
momentanées,  mais  à  des  variations  prononcées  et  de  plus  en 
plus  accentuées  dans  le  même  sens.  La  valeur  du  blé  n'a  pas 
plus  de  stabilité  que  celle  de  la  monnaie. 

Si,  au  contraire,  en  stipulant  un  paiement  pour  une  date 
distante  de  30,  40  ou  100  ans,  ou  bien  encore  dans  un  pays 
très  écarté  de  celui  où  l'on  se  trouve,  ou  si  l'on  constitue  une 
rente  pour  une  longue  période,  et  que  l'on  décide  que  ce  paie- 
ment  ou  cette  rente  devront  être  servis  en  poids  d'or  ou  d'ar- 
gent, mais  de  façon  que  ce  poids  d'or  ou  d'argent  corresponde 
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au  prix  de  tout  un  ensemble  de  marchandises^  des  20,  30  ou 
40  marchandises  principales,  par  exemple,  on  s'est,  autant  que 
possible,  mis  à  Tabri  des  fluctuations  de  la  monnaie.  On  a  une 
sorte  de  pendule  compensateur,  régulateur,  qui  maintient  la 
valeur  approximative  à  travers  cette  durée  de  temps. 

On  a  vu  que  Soëtbeer  avait  ainsi  considéré,  pour  se  rendre 
compte  de  la  hausse  ou  de  la  baisse  de  la  monnaie,  une 
centaine  de  marchandises,  et  que  VEconomist  (de  Londres) 
fait  régulièrement  la  même  comparaison.  Il  y  a  là  une  sorte  de 
redressement,  encore  imparfait  (mais  Ton  ne  peut  atteindre  à 
la  perfection  en  cette  matière),  de  la  valeur  de  la  monnaie. 

Les  30  ou  40  marchandises  choisies  pour  former  Y  Index 
Number  (voir  plus  haut,  pages  236-236  et  315  à  319)  doivent 
être  parmi  les  plus  importantes  et  les  plus  variées  :  on  y  place, 
en  général,  le  blé,  la  viande  de  bœuf,  celle  de  mouton,  la 
laine,  le  coton,  la  soie,  le  café,  le  sucre,  le  tabac,  le  charbon, 
les  divers  métaux,  l'indigo,  etc.  Ces  tables  pèchent,  toutefois^ 
d'un  côté  par  une  lacune,  d'un  autre  côté  par  le  manque  d'éga- 
lité entre  toutes  les  marchandises  énumérées.  Il  est  clair  que 
l'indigo  est  moins  important  pour  l'homme  que  le  blé,  et  le 
tabac  moins  que  la  viande  de  bœuf  ou  môme  que  le  charbon.  Il 
faudrait  donc  donner  dès  coefficients,  suivant  leur  rang  d'im- 
portance, à  chacune  des  30  ou  40  marchandises  composant  ces 
tables.  Il  suffirait,  pour  y  arriver  à  peu  près  mathématique- 
ment, de  se  rendre  compte  de  la  valeur  pour  laquelle  chacune 
de  ces  marchandises  entre  dans  l'ensemble  de  la  consomma- 
tion. Si,  par  exemple,  la  valeur  du  blé  consommé  est  en  France 
dix  fois  supérieure  à  celle  du  sucre,  le  blé  aurait  le  coefficient 
100  et  le  sucre  le  coefficient  10;  le  charbon,  la  laine  auraient,  je 
suppose,  des  coefficients  de  15  à  20,  la  viande  de  bœuf  et  celle  de 
mouton  de  50, 60  ou  80,  celle  de  porc  de  30  ou  40,  etc.  ;  les  divers 
métaux  auraient  des  coefficients  suivant  aussi  la  valeur  de 
leurs  quantités  actuellement  consommées,  et  de  même  pour 
tous  les  articles;  l'indigo  arriverait,  sans  doute,  à  n'avoir 
qu'un  coefficient  de  2  ou  3,  sinon  moins. 

La  lacune,  d*autre  part,  à  combler  dans  ces  tables,  c'est 
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Tabsence  du  travail  humain;  {i  côté  du  blé,  de  la  viande  de 
bœuf,  du  charbon  ou  du  pétrole,  etc.,  le  travail  humain  devrait 
figurer  avecun  coefficient  égal  au  coefficient  le  plus  élevé,  celui 
du  blé,  par  exemple  ;  le  travail  humain  ou  les  services  humains 
sont,  en  effet,  une  des  marchandises  dont  tout  le  monde  a  le 
plus  besoin.  Aujourd'hui  qu'il  existe  partout  des  Officei  du 
travail,  avec  des  statistiques  plus  exactes  qu'autrefois,  on  peut 
relever  les  prix  moyens  des  grandes  catégories  du  travail 
humain;  on  pourrait  introduire  dans  ces  Index  numbers  deux 
catégories  de  travail  humain,  le  travail  du  simple  manœuvre 
rural,  d'après  la  moyenne  des  salaires  dans  le  pays,  en  France 
par  exemple,  et  le  travail  de  l'ouvrier  de  métier,  en  prenant  la  . 
moyenne  de  ce  que  sont  payés  dans  les  grandes  villes  et  les 
capitales  les  principaux  ouvriers  de  métier,  à  savoir  les  serru- 
riers, menuisiers,  charpentiers;  ces  deux  articles  différents  du 
travail  humain  figureraient  chacun,  parmi  les  30  ou  40  mar- 
<)handises  envisagées,  avec  un  coefficient  égal  à  celui  du  blé. 

Supposons  une  table  de  marchandises  ainsi  dressée;  on 
stipulerait  que,  au  bout  de  10  ans  ou  de  30  ou  de  50  (peu  im- 
porte la  durée),  Tun  des  contractants  ou  ses  héritiers  devraient 
payera  l'autre  ou  à  ses  héritiers  une  somme  en  monnaie,  déter- 
minée d'après  ces  tables.  Si,  au  bout  du  laps  de  temps  fixé, 
l'ensemble  des  marchandises  faisait  ressortir  une  hausse  de 
15  ou  20  p.  100,  la  somme  en  monnaie  à  payer  devrait  être 
de  15  ou  20  p.  100  supérieure  à  celle  du  moment  où  le  contrat 
avait  été  passé;  si,  au  contraire,  cet  ensemble  de  marchan- 
dises faisait  ressortir  une  baisse  de  15  ou  20  p.  100,  la  somme 
en  monnaie  devrait  être  inférieure  de  15  ou  20  p.  100. 

Le  paiement  s'effectuerait  toujours  matériellement  en  mon- 
naie, mais  sur  la  base  de  Vensemble  des  prix  des  marchandises 
considérées;  la  monnaie  serait  V instrument  de  paiement , mais  en 
réalité  ce  serait  un  f/roupe  de  marchandises,  préalablement  fixé^ 
qui  déterminerait  la  somme  due.  Ainsi  on  mainiiendraiiy  autant 
que  possible,  la  valeur  entre  le  moment  dé  passation  du  contrat 
et  celui  de  son  exécution,  quelle  que  fut  la  distance  qui  séparât 
ces  deux  moments.  .       .  .•.:;..••.' 


».'. 
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Cette  méthode  maintiendrait  le  pouvoir  d'achat  des  sommes 
stipulées  dans  les  contrats  à  long  terme,  non  pas  absolument 
le  pouvoir  social  de  ces  sommes,  car  nous  avons  expliqué  plus 
haut  qu'iV  ne  faut  pas  confondre  ces  deux  pouvoirs^  le  mouve- 
ment de  la  civilisation  devant  faire  que  Thomme  puisse,  avec 
un  effort  supposé  constant,  se  procurer  de  plus  en  plus  d'objets 
pouvant  lui  être  utiles  ou  agréables. 

De  pareils  arrangements  ne  peuvent  qu'être  facultatifs; 
mais  à  ce  titre,  ils  doivent  être  reconnus  par  la  loi.  Le  légis- 
lateur ne  saurait  les  interdire  à  aucun  titre,  parce  qu'ils  sont 
légitimes  dans  leur  principe,  et  que,  en  outre,  le  législateur 
avisé  ne  saurait  prendre  trop  de  précautions  contre  lui-môme^ 
contre  ses  entraînements  à  modifier  la  monnaie  pour  la  re- 
cherche d'un  avantage  momentané  et  à  la  dénaturer,  soit  gros- 
sièrement comme  au  moyen  âge  et  au  début  des  temps  mo- 
derne, soit  subtilement,  comme  dans  les  temps  récents  chez 
la  moitié  des  peuples  civilisés,  par  la  création  ou  l'autorisation 
d'un  papier-monnaie  non  convertible. 

Il  nous  resterait  encore  à  passer  en  revue  et  à  résoudre  dif- 
férentes questions  importantes  concernant  la  monnaie  :  la 
façon,  par  exemple,  dont  la  monnaie  se  distribue  dans  le  monde 
et  notamment  chez  les  peuples  qui  ne  produisent  pas  de  mé- 
taux précieux;  l'influence  de  la  dépréciation  de  la  monnaie  ou 
du  change  défavorable  chez  un  peuple  sur  ses  relations  com- 
merciales ou  financières  avec  les  autres  peuples  dont  la  mon- 
naie serait  restée  stable  ;  s'il  est  bon  pour  un  peuple  d'avoir 
peu  ou  beaucoup  de  monnaie  métallique,  etc.  Mais  l'intelligence 
de  ces  questions  suppose  que  l'on  a  étudié  les  différents  phé- 
nomènes du  crédit;  aussi  en  remettons-nous  l'examen  jusqu'à 
ce  que  nous  ayons  traité  de  cette  dernière  matière. 
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Examen  de  la  question  si  le  crédit  multiplie  les  capitaux. 

Le  caractère  concret  des  capitaux  et  le  caractère  abstrait  de  Tactede 
crédit. 

En  quoi  consiste  Tutilité  du  crédit  :  les  trois  grandes  catégories  d^utilitè 
du  crédit. 

Le  prêt  à  la  consommation  :  ses  inconvénients  généraux. 

Le  crédit  accroît  le  mouvement  dans  chacune  des  trois  grandes  catégories 
économiques. 

Le  crédit  aide  à  la  concentration  des  capitaux^  ce  qui  ajoute  souvent  à 
leur  productivité. 

Le  crédit  augmente-t-il  l'inégalité  entre  les  hommes?  — 11  est  un  admi- 
rable instrument  de  sélection. 

Le  crédit  accroît  la  solidarité  entre  les  lieux,  les  nations,  les  classes,  de 
même  qu'entre  les  générations.  —  Phénomènes  analogues  dans  l'anti- 
quité. 

Seconde  utilité  du  crédit  :  il  stimule  l'épargne  et  provoque  une  capitali- 
sation plus  abondante. 

Troisième  utilité  du  crédit  :  le  crédit  sert  d'auxiliaire  à  la  monnaie  métal- 
lique et  permet  d'etfcctuer  un  chiffre  donné  d'affaires  avec  une  moindre 
quantité  de  celle-ci. 

Ancienneté  du  crédit,  —  Certains  écrivains  allemands  ont 
divisé  en  trois  périodes,  au  point  de  vue  économique,  l'évo- 
lution jusqu'ici  accomplie  par  l'humanité  :  Tére  du  troc  ou 
échange  en  nsiinro  {JVaturivirlhscha fi)  \  Tère  de  la  monnaie  ou 
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de  réchange  au  moyen  d'une  marchandise  fixe  intermédiaire, 
ayant  une  valeur  par  elle-même  {Geldwirthschaft)  ;  l'ère  du 
crédit  (Creditwirthschaft).  Cette  classification  est  inexacte  en 
ce  sens  que  jamais  aucun  de  ces  trois  modes  d'échange  et  de 
circulation  des  produits  n'a  été  inconnu  et  n'a  disparu.  Aux 
époques  les  plus  lointaines  de  l'humanité  et  chez  les  peu- 
plades les  plus  primitives,  il  s'est  fait,  et  il  se  fait  encore 
chez  ces  dernières,  des  prêts,  soit  de  tribu  à  tribu,  soit 
d'homme  à  homme,  qui  ont  le  caractère  d'opérations  embryon- 
naires de  crédit. 

De  même,  le  troc  ne  disparaîtra  jamais;  on  a  même  pu  dire 
qu'il  reparait  sous  des  formes  nouvelles  et  indiscernées.  Le 
commerce  normal  entre  deux  nations  se  trouvant  chacune  à 
Tétat  adulte  et  sain  repose  sur  une  sorte  de  troc  ou,  du 
moins,  doit  reposer  principalement  sur  le  troc,  si  l'on  ne  veut 
pas  aboutir  à  de  grandes  difficultés.  Le  caractère  de  troc  ou 
d'échange  en  nature  n'apparaît  guère  quand  on  examine  iso- 
lément chacune  des  opérations  du  commerce  international  ;  il 
est  très  visible,  au  contraire,  quand  on  considère  ce  com- 
merce pris  dans  son  ensemble.  Nous  parlons  du  commerce 
entre  deux  contrées  adultes  et  au  même  degré  de  civilisation, 
comme,  par  exemple,  l'Angleterre  et  la  France;  car,  quand  il 
s'agit  de  contrées  qui  ne  sont  pas  au  même  âge  de  dévelop- 
pement, comme  l'Angleterre  et  les  États-Unis  ou  l'Angleterre 
et  les  Indes,  ou  l'Angleterre  et  le  continent  européen,  d'une 
part,  et,  l'Amérique  du  Sud,  de  l'autre,  ou  encore  la  France  et 
la  Russie,  les  relations  internationales  d'échange  peuvent  re- 
poser non  seulement  sur  le  troc,  mais  encore,  dans  une  très 
large  proportion,  sur  le  crédit. 

Si  la  division  de  l'évolution  humaine  en  ce  qui  concerne 
réchange  entre  ces  trois  étapes  :  troc,  monnaie,  crédit,  est 
inexacte  en  ce  sens  que  ces  trois  phénomènes  ont  toujours 
existé  simultanément  et  qu'on  ne  voit  pas  qu'aucun  d'eux 
puisse  se  substituer  complètement  aux  deux  autres,  il  est 
vrai,  toutefois,  que  certaines  périodes  de  l'humanité  se 
caractérisent  par  la  prédominance  de  l'un  de  ces  trois  fac- 
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leurs,  et  que  le  développement  des  échanges  en  monnaie 
relativement  aux  échanges  en  nature  marque  un  premier  pro- 
grés, le  développement  des  échanges  au  moyen  du  crédit  rela- 
tivement aux  échanges  en  monnaie  marque  un  second  progrès. 
Mais  l'élimination  complète,  ou  la  réduction  à  un  rôle  infini- 
tésimal de  Tun  de  ces  trois  facteurs  n'est  ni  à  attendre,  ni  à 
désirer. 

Le  crédit,  sous  des  formes  parfois  assez  semblables  à  celles 
que  nous  connaissons  et  pratiquons,  a  été  connu  et  très  apprécié 
des  peuples  principaux  de  l'antiquité.  M.  Mac  Leod  cite  deux 
passages  caractéristiques  de  Démosthènes,  Tun  dans  son  plai- 
doyer contre  Leptines  :  «  ouoTv  dyaOoiv  5vT0tv  rXouTou  te  x«i  tou  :rpoç 
a:ravtaff  iricTeyao'Ôat,  fxeTî^ov  iazt  tÔttç  Tziaxitac  uTiapyov. -îiuiTv  »,  ce  qu'on 

traduit  ainsi  :  «  Y  ayant  deux  genres  de  biens,  la  fortune  et  le 
crédit  général,  notre  plus  grand  bien  est  le  crédit  que  nous 
avons.  »  Le  second  passage  tiré  du  discours  pour  Phormion  n'est 
pas  moins  caractéristique  :  «  tl  oï  touto  àYvocUonlItGTiç'A^opjJi'^iTwv 

Tcxffwv  ia^i  lUfiarri  irpoç  ypr,aaTiŒfi.ôv  tcSv  àv  ayvoiQGEiaç  »,  SOit  :  «  Si 

VOUS  ignoriez  que  le  crédit  est  le  plus  grand  capital  de  tous 
pour  l'acquisition  de  la  richesse,  vous  seriez  complètement 
ignorant  K  » 

Cette  dernière  formule  est  des  plus  décisives  sur  Fimpor- 
tance  qui  était  attribuée  par  les  Grecs  au  crédit. 

Le  crédit  a  toujours  exercé  [sur  les  hommes  une  influence 
fascinatrice;  son  importance  est  telle  et  certains  de  ses  effets 
sont  si  soudains  et  si  amples  qu'on  est  disposé  souvent  à  lui 
attribuer  une  puissance  merveilleuse. 

La  théorie  du  crédit,  chez  beaucoup  d'auteurs,  et  encore 
plus  les  applications  qu'en  attendent  nombre  d'empiriques 
séduisants  sont  pleines  d'erreurs,  de  sophismes  et  de  contra- 
dictions. Aussi  importe-t-il   d'étudier  très   attentivement  la 

1  Mac  Leod,  Theory  of  Crédit^  1889,  tome  I*"",  page  14.  Voici  comuieDt 
M.  Mac  Leod  traduit  en  anj^lais  ces  deux  passages  :  «  There  being  two 
k'nifJs  of  Properly^  or  Goods  and  Chattels  —  Moxey  and  General  Crédit, 
our  fjrealesl  Property  is  Crédit,  which  we  hâve  »,  et,  d'autre  part,  «  Ifyou 
v)ere  ignorant  of  this  that  Crédit  is  the  greatest  Capital  ofall  towards  the 
acquisition  of  wealth,  you  woiild  be  utterly  ignorant.  » 
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nature  du  crédit,  dont  on  pourrait  dire  ce  qu'Ésope  a  dit  de 
-la  langue,  que  c'est  la  meilleure  et  la  pire  chose  qui  soit. 
'    Nature  du  crédit.  —  Le  crédit  constitue  un  moyen  .d'acqué- 
rir, a  purchasing  power^  comme  dit  avec  raison  sur  ce  point 
M.  Mac  Leod,  qui,  autrement,  erre  souvent  en  cette  matière. 
-    Le  crédit  est  un  élargissement  et  une  variété  du  contrat 
d'échange.   Dans    l'échange  ordinaire,   aussi  bien   sous    la 
forme  primitive  du  troc,  que  sous  celle  plus  perfectionnée  de 
l'emploi  de  la  monnaie,  on  donne  une  chose  contre  son  équi- 
valent immédiat;  une  main,  en  quelque  sorte,  livre  la  chose 
dont  on  se  dessaisit,  pendant  que  l'autre  main  appréhende  celle 
que  Ton  acquiert  à  sa  place. 

Ce  sont  deux  équivalents  qui  se  transportent  d'une  personne 
à  l'autre,  au  môme  moment  strict,  c'est  là  ce  qui  constitue 
l'échange,  et  en  général,  quoique  non  pas  toujours,  dans  un 
même  lieu  comme  dans  le  même  temps. 
'  Grâce  à  l'échange  ainsi  conçu,  la  division  et  la  spécialisa- 
tion du  travail  deviennent  possibles,  la  production  aussi  en 
vue  d'un  débouché  probable  quoique  incertain,  anticipant  sur 
les  besoins  et  lés  commandes.  Mais,  si  l'on  s'en  était  tenu  à 
l'échange,  surtout  au  troc,  on  serait  bien  vite  arrivé  à  la 
limite  de  la  division  du  travail,  à  la  limite  de  la  production 
faite  par  anticipation  pour  des  besoins  futurs,  à  la  limite  des 
progrès  culturaux  et  industriels. 

La  première  amélioration  est  survenue  dans  l'échange  par 
l'intervention  de  la  monnaie,  marchandise  générale  et 
d'attente,  qui  permet  à  celui  qui  la  reçoit  de  se  procurer  entre 
tous  les  biens  celui  qu'il  cherche  et  qu'il  n'aurait  pu  acqué- 
rir immédiatement  soit  tel  qu'il  le  désirait,  soit  pour  la 
valeur  à  laquelle  il  l'estintait,  au  moment  où  il  s'est  dessaisi 
de  sa  marchandise  propre.  La  monnaie  ne  fait  guère  que  diffé- 
rer le  troc,  lui  donner  plus  de  précision  et  établir  une  compensa- 
tion plus  exacte  entre  les  deux  marchandises  échangées  par  cet 
intermédiaire  1 

Sans  multiplier  les  biens,  sans  changer  les   proportions 
qu'ils  ont  entre  eux,  là  monnaie  rend  l'échange  plus  facile, 
m.  23 
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plus  rapide,  la  division  du  travail  plus  aisée,  la  production  en 
grand  plus  générale,  la  spécialisation  des  tâches  plus  déve- 
loppée, plus  habituelle  aussi  Tanticipation  de  Toffre  pour  des 
besoins  conjecturaux. 

La  monnaie  permet  aux  transactions  d*échange  de  sortir  du 
cercle  étroit  des  personnes  qui  se  connaissent  et  se  rencon- 
trent. 

Le  crédit  est  une  modification  nouvelle  et  un  agrandissement 
ultérieur  du  contrat  d'échange  :  il  a  des  effets  analogues,  mais  plus 
développés  encore  que  ceux  qu'a  eus  l'intervention  de  la  monnaie. 

Une  personne  a  besoin  d'une  marchandise  soit  pour  la  con- 
sommer, soit  pour  la  faire  circuler,  la  vendre,  soit  pour  s*en 
servir  dans  sa  production  propre  ;  mais  cette  personne  n'a  pas 
immédiatement  sous  la  main  Téquivalent,  monétaire  ou  autre, 
de  cette  marchandise.  Cet  équivalent^  ou  bien  il  est  dans  un 
autre  lieu,  ou  il  sera  dans  un  autre  temps.  On  considère,  tou- 
tefois, comme  certain  ou  tout  au  moins  comme  très  vraisem- 
blable que  cette  personne  pourra  fournir  cet  équivalent  dans 
un  temps  prochain. 

C'est  ici  qu'intervient  [\e  crédit  :  le  crédit  est  l'échange 
d'une  chose  actuelle  et  présente  contre  une  autre  chose  équiva- 
lente quon  s'oblige  à  fournir  dans  un  temps  déterminé. 

L'idée  do  crédit,  credere^  Trianç,  Ttiateuecôai,  comme  dans  les 
citations  tirées  plus  haut  de  Démosthènes,  implique  à  la  fois 
le  présent  et  l'avenir,  la  confiance.  Le  crédit  est  la  faculté  de 
disposer  librement  d'un  capital  appartenant  à  autrui  et  cédé  par 
autrui^  moxjennant  l'engagement  de  restituer  au  propriétaire  soi 
In  même  capital,  soit  un  capital  équivalent,  avec  ou  sans  un 
accroissement  stipulé  d'avance,  restitution  qui  devra  s'effectuer 
soit  à  date  fixe,  soit  quand  r ancien  possesseur  devenu  préteur  en 
revendiquera  la  restitution  ou,  du  moins^  si  la  restitution  du  ca- 
pital même  ne  doit  pas  avoir  lieuj  de  servir  sous  une  forme  con- 
venue la  contrepartie  de  ce  capital. 

Le  crédit  ouvre  donc  aux  échanges  une  sphère  nouvelle, 
beaucoup  plus  développée  que  celle  où  l'échange  pouvait  se 
mouvoir  quand  il  s'effectuait  simplement  au   moyen  de  la 
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monnaie.  Le  crédit  permet  ainsi  une  singulière  extension  de 
la  division  du  travail  et  de  la  production  devançant  les  be« 
soins.  Il  constitue  rechange  d'une  chose  présente  contre  Ten* 
gagement  de  la  restituer  ou  d'en  restituer,  sous  une  forme 
déterminée  et  d'après  des  modes  fixés,  l'équivalent  dans 
l'avenir. 
Définitions  diverses  du  CRÉDrr.  —  Les  définitions  fausses  ou 

INCOMPLÈTES.  —  La   SEULE  DÉFINITION   EXACTE.  —  Il  a  été  fait  du 

crédit  une  foule  de  définitions  dont  la  plupart  sont  ou  trop 
étroites  ou  trop  subtiles,  et  dont  beaucoup  même  sont  com- 
plètement fausses. 

Nous  n'avons  pas  la  prétention  de  les  passer  en  revue  ;  en 
voici  quelques-unes  à  titre  d'échantillons. 

L'auteur  d'un  ouvrage  intéressant  sur  le  Crédit  et  la  Circu- 
lation, M.  Cieszkowski^  écrit  que  «  le  crédit  est  la  métamor- 
«  phose  des  capitaux  stables  et  engagés  en  capitaux  circulants 
«  ou  dégagés,  c'est-à-dire  le  moyen  qui  rend  disponibles  et 
«  circulables  des  capitaux  qui  ne  l'étaient  point,  et  leur  permet 
«  par  conséquent  de  se  porter  partout  où  leur  besoin  se  fait 
«  sentir.  »  Plus  loin  l'auteur  ramène  le  crédit  à  cette  double 
proposition  :  «  dégager  les  valeurs  engagées  —  et  gager  les 
valeurs  dégagées.  » 

Ces  définitions  savantes  correspondent  à  beaucoup  de 
genres  de  crédit,  le  crédit  foncier  par  exemple,  celui  sur  war- 
rants, le  crédit  à  un  manufacturier  ou  un  commerçant  sur 
les  produits  en  cours  de  fabrication  ou  en  magasin  attendant 
la  vente  ;  mais  il  laisse  échapper  bien  d'autres  genres  de  cré- 
dits, ne  serait-ce  que  le  crédit  à  la  consommation  par  exemple, 
qui,  quelque  mal  qu'on  en  dise,  est  bien  du  crédit.  En  outre, 
très  fréquemment  les  capitaux  prêtés  étaient  tout  aussi  bien 
circulants  et  dégagés  chez  le  prêteur,  qui  les  employait  lui- 
-même par  hypothèse,  qu'il  le  seront  chez  l'emprunteur  ;  par- 
fois ils  l'étaient  même  beaucoup  plus. 

Une  autre  définition  ingénieuse,  mais  inexacte  aussi,  est 

i  Comte  AagQste  Cieszkowski  :  Du  Crédit  et  de  laCircutation,  3«  édition, 
1884,  pages  6  et  34.  ' 
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•celle  d'un  écrivain  italien,  M.  Lampertico  :  d'après  lui,  le  cré- 
dit serait  une  assignation  sur  des  biens  futurs  :  assegnamento 
sopra  béni  futuri^  ;  la  formule  est  spécieuse,  mais  elle  ne 
trend  pas  le  phénomène. 

;    Le  crédit  comporte  certainement  l'idée  d*avenir,  mais  il  est 
faux  qu'il  soit  toujours  une  assignation  sur  des  bien^  futurs, 
tsur  des  choses  qui  n'cxistent.pas  encore.  Quand  un  établisse- 
•ment  de  crédit  prjti^  une  somme  quelconque  suroin  immeuble, 
soit  maison,  soit  champ  et  qu'il  prend  hypothèque,  on  ne 
-peut  dire  que  ce  soit  une  assignation  sur  des  biens  futurs;  de 
môme  encore  quand  une  institution  de  cré.dit  agricole  fait  un 
.prêt  sur  des  récoltes  rentrées  et  engrangées,  soit  grains,  soit 
vin,  ou  quand  hne  société  de  crédit  fait  une  avance  sur  war- 
rants, c'est-à-dire  sur  des  marchandises,  cuivre,  café,  coton, 
-huile  ou  autres,  déposées  dans  un  dock,  ou  encore  .quand  un 
mont-de-piété  prête  sur  gages.  Ce  sont  bien  là,  cependant, 
des  opérations  de  crédit;  il  est  impossible  de  prétendre  que 
ce  soient  des  assignations  sur  des  biens  futurs,  puisque  ces 
biens  existent  réellement,  et  de  la  façon  la  plus  concrète.  Ce 
qui  est  futur,  c'est  la  réalisation  de  ces  biens,  quelquefois  leur 
transformation;  ce  ne  sont  pas  les  biens  eux-mêmes. 

Cette  formule  que  le  crédit  est  une  assignation  sur  des 
biens  futurs,  sur  des  valeurs  à  constituer,  ne  pourrait  s'appli- 
.quer  complètement  qu'à  l'une  des  deux  grandes  catégories  de 
crédit,  la  plus  délicate  et  la  moins  développée,  le  crédit  per- 
sonnel^ par  opposition  au  crédit  réel. 

Il  y  a,  en  effeiy  deux  grandes  catégories  de  crédit  :  le  crédit 
réel  et  le  crédit  personnel;  il  se  rencontre,  en  outre,  un  certain 
nombre  de  cas  mixtes,  participant  de  Vun  et  de  Vautre. 

Dans  le  premier  cas,  le  crédit  est  fait  à  la  chose,  non  à  la 
personne.  C'est  en  la  chose  qu'on  a  confiance,  en  sa  durée,  en 
sa  valeur,  en  la  facilité  ou  la  possibilité  de  sa  transformation 
en  argent;  c'est  celte  transformation  seule  qui  est  future, non 
la  chose  elle-même  ;  on  prend,  d'ailleurs,  toutes  les  précau- 

...         ' 

*  Fedele  Lampertico,  //  Credilo,  Milano,  1884.  .     '    .    .     i 
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lions  pour  que  la  chose  ne  disparaisse  pas  et  reste  toujours  le^ 
gage  du  prêteur;  on  Tassure,  on  la  soustrait  à  la  disposition! 
de  l'emprunteur. 

Dans  certains  cas  mixtes  qui  semblent  se  rapprocher  du 
crédit  personnel,  il  serait  moins  inexact  de  dire  que  le  crédit 
est  une  assignation  sur  des  biens  futurs  ;  cependant,  là  encore 
cette  formule  ne  serait  pas  complètement  ni  généralement, 
vraie.  > 

Lorsqu'un  commerçant,  par  exemple,  a  vendu  des  marchan-< 
dises  à  un  autre  et  a  reçu  de  ce  dernier  une  promesse  de. 
paiement,  un  titre  de  crédit,  ce  n'est  pas,  à  proprement  par- 
ler, sur  les  biens  futurs  de  son  acheteur  que  compte  le  com- 
merçant vendeur  et  prêteur  successivement,  c'est  surtout,sur 
les  biens  présents,  c'est  sur  cette  marchandise  mêine  qu'il  a^ 
vendue  et  que  l'acheteur  moyennant  un  titre  4e  crédit  réali- 
sera ultérieurement,  soit  telle  quelle,  soit  après  l'avoir  trans- 
formée. Le  crédit  sous  forme  d'escompte,  ainsi  qu'il  sera  plus 
amplement  démontré  plus  loin,  n'est  pas,  à  proprement  par- 
ler, du  crédit  personnel;  il  est  fait  en  vue  d'une  opération, 
réelle  qui  est  accomplie,  d'une  valeur  existant  réellement.  ^ 

Le  crédit  fait  uniquement  en  vue  des  biens  futurs,  sans  con-, 
aidération  aucune  des  biens  présents,  est  un.  crédit  tout  à  fait 
exceptionnel  et  rare,  qui  se  lié,  d'ordinaire,  ^  une  idée  de  phi-/ 
lanthropie  ou  de  chanté  ou  de  jeu.  Même  l'usurier,  qui  consent, 
un  prêt  à  un  fils.de  famille  ne  le  fait  qu'en  considération  des. 
biens  présents  qu'il  possède,  mais  dont  il  n'a  pas  la  disposi-» 
lion  à  cause  da  sa  minorité,  ou  bien  à  cause  des  biens  présents 
que  détient  sa  famille  et  qui  ne  peuvent  manquer  de  lui  reve-ç 
nir.  Il  ne  prêterait  pas  sur  des  biens  futurs,  c'est-à-dire  n'ayaiit) 
aucune  existence  actuelle.  > 

Quoique  le  crédit  soit  un  échange  dont  l'un  des  termes  est, 
différé,  il  n'en  est  pas  moins  vrai  que,  pour  être  différée  .en. 
tant  que  livrâison,.la  contrevaleur  du  prêt. existe,  en  général, 
dans  le  présent;  elle  existe,  il  est  vrai,  souvent  sous  une  forme 
qui  n'est.pàs  complètement  réalisable  ou  qu'on  ne  veut  pas; 
actuellement  réaliser,  à  laquelle  on  veut  faire  subir  parfois; 
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nne  modification,  une  transformation  quelconque,  dans  Tespoir 
d'en  augmenter  la- valeur. 

Ainsi,  le  crédit  ne  doit  pas  être  une  simple  anticipation  sur  une 
richesse  à  venir  et  incertaine;  il  doit  avoir  pour  base  une  chose 
réelle  et  actuelle  :  des  marchandises  qui  sont  achevées  et  qui  ne 
sont  pas  encore  vendues;  des  marchandises  qui^  ayant  été  vendues, 
ne  sont  pas  encore  payées;  des  marchandises  même  qui  sont  en 
cours  de  fabrication,  mais  dont  tous  les  éléments  sont  rassemblés; 
une  entreprise  qui  n'est  pas  terminée,  mais  qui  est  déjà  à  un  cer- 
tain degi'é  d'avancement. 

Tel  est  le  crédit  normal;  sa  fonction  n'est  pas  de  commencer 
les  entreprises,  mais  d^intervenir  à  un  certain  degré  de  leur  déve- 
loppement pour  en  faciliter  le  complément  et  surtout  le  renou- 
vellement. 

Quand  ce  n'est  pas  dans  des  conditions  de  ce  genre  que 
s'effectue  le  transfert  d'un  capital  par  le  propriétaire  à  autrui, 
il  y  a  une  opération  pleine  de  danger,  aussi  bien  pour  le  préteur 
que  pour  l'emprunteur.  On  ne  se  trouve  plus  en  face  que  da 
crédit  personnel  pur  et  simple,  lequel  est  justifié  dans  quelques 
cas,  mais  est  toujours  très  aléatoire.  Certaines  opérations  de 
ce  genre  sont  légitimes  et  efficaces,  par  exemple  pour  le  crédit 
populaire,  avec  comme  correctif  et  garantie,  par  exemple,  la 
caution  de  groupes  humains  d*une  certaine  étendue.  Mais 
l'immense  ensemble  des  opérations  de  crédit  a  un  caractère 
réel,  soit  nettement  apparent,  soit,  du  moins,  implicite,  comme 
dans  le  cas  de  l'escompte  commercial. 

Il  faut  donc  renoncer  à  cette  défmition  que  le  crédit  soit  une 
assignation  sur  des  biens  futurs.  Il  faut  se  restreindre  à  celle- 
ci  :  Le  crédit  est  la  mise  à  la  disposition  d^autrui  d'un  capital 
étranger  moyennant  rengagement,  qui  peut  être  environné  de. 
certaines  garanties,  de  restituer  soit  ce  capital  même  soit  Véqui- 
valent. 

Les  DIFFÉRENTES  GRANDES  CATÉGORIES  DE  PRÊTS  d'aPRÈS  LA  NA- 
TURE DES  OBJETS  PRÊTÉS.  —  Peut-on  dire  que  toutes  les  fois  que 
s'opère  le  transfert  dont  il  vient  d'être  parlé,  il  y  ait  une  opé- 
ration de  crédit? 
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Oq  fait  une  distinction:  les  Romains  distinguaient  très  nette- 
ment deux  natures  de  prêts  :  le  commodat  et  le  mutmim.  Le 
premier  consiste  à  confier  à  autrui  un  corps  certain  qui  doit 
être  restitué  identiquement,  un  cheval,  un  bœuf,  une  voiture. 
Dans  ce  prêt  Tobjet  n'est  pas  aliéné  par  le  propriétaire  ;  celui-ci 
n'est  pas  légalement  dessaisi  de  sa  propriété,  il  a  le  droit  de 
suite. 

L'autre  genre  de  prêt  consiste  à  confier  à  autrui  des  choses 
fongibles  qui  doivent  être  restituées  non  pas  en  elles-mêmes, 
mais  par  équivalent  :  du  blé  pour  être  semé  ou  consommé,  de 
la  monnaie  pour  être  employée;  alors  la  chose  est  aliénée; 
celui  qui  la  prête  cesse  d'en  être  propriétaire,  il  devient' 
simple  créancier. 

Dans  l'un  et  l'autre  cas  le  propriétaire  a  perdu  momentané- 
ment la  disposition  de  sa  chose  ;  mais  les  situations  sont,  néan- 
moins, très  différentes  ;  dans  l'un  la  chose  ne  se  transforme 
pas,  dans  l'autre  elle  se  transforme,  elle  s'évanouit,  quitte  à  se 
reconstituer.  Dans  le  premier  cas,  il  y  a  ce  que  l'on  appelle 
souvent  une  location  ;  dans  le  second  cas  il  y  a  une  aliénation 
suivie  d'une  constitution  de  créance.  Il  est  habituel  d'admettre 
dans  la  pratique  que  le  crédit  existe  seulement  quand  on  prête 
des  choses  dont  la  propriété  passe  à  l'emprunteur  et  qui 
doivent  être  restituées  par  équivalent.  Le  contrat  de  louage 
devient  ainsi  nettement  distinct  du  contrat  de  crédit. 

Il  peut  y  avoir  dans  le  prêt  trois  natures  de  capitaux  : 

1**  Les  capitaux  prêtés  pour  l'usage  seulement  et  destinés  à 
xme  longue  durée  :  les  terres,  les  maisons,  les  instruments  de 
travail;  la  généralité  de  ce  que  l'on  appelle  en  langage  juri- 
dique des  corps  certains.  Le  prêteur  n'en  perd  pas  la  propriété 
et,  sauf  stipulation  contraire,  tous  les  risques,  toutes  les  va- 
riations de  valeur  de  la  chose  prêtée,  en  hausse  ou  en  baisse, 
le  concernent,  et  non  l'emprunteur.  Cette  première  catégorie 
de  prêts  rentre  dans  le  contrat  de  location  dont  nous  venons 
de  parler  ; 

2"*  Les  capitaux  connus  sous  le  nom  de  choses  fongibles, 
c'est-à-dire  ne  pouvant  être  utilisées  qu'en  les  consommant  ou 
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les  transformant  et  que  Temprûnteur  s^oblige  à  rendre  sim- 
plement par  équivalents.  La  propriété  en  est  aliénée,  puis- 
qu'autrement  ces  objets  ne  pourraient  servir  à  Temprunteur; 
tous  les  risques  sont  à  la  charge  de  Tempruntcur.  Une  fois 
qu'il  a  consommé  la  chose,  soit  reproductivement,  soitimpro- 
ductivement,  comme  il  est  obligé  de  la  rendre  en  nature, 
toutes  les  chances  de  hausse  de  cette  catégorie  d'objets  lui 
sont  défavorables,  et  toutes  les  chances  de  baisse  favorables; 

3**  Les  capitaux  évalués  en  monnaie,  c'est-à-dire  soit  la 
monnaie  elle-même,  soit  le  moyen  de  s'en  procurer.  En  géné- 
ral, les  prêts,  dans  les  civilisations  développés,  s'efifectuent 
sous  cette  forme.  Ce  qui  passe  ainsi  du  prêteur  à  Vemprunieur, 
c'est  un  certain  quantum  de  pouvoir  général  d'achat. 

On  a  souvent  distingué  les  capitaux  engagés  et  les  capitaux 
disponibles  et  circulants.  On  a  vu  que  certains  écrivains,  M. 
Cieszkowski  par  exemple,  voulaient  que  le  crédit  consistât 
dans  la  transformation  des  premiers  en  seconds,  ce  qui  est 
inexact  (voir  plus  haut,  page  355).  D'autres  économistes, 
comme  Courcelle-Seneuil,  nient  absolument  la  distinction. 
Tous  les  capitaux,  d'après  eux,  seraient  engagés,  aussi  bien 
les  marchandises  que  les  fonds  de  terre.  H  y  a  là  trop  de 
subtilité.  Courcelle-Seneuil  lui  même  est  obligé  de  revenir  à 
la  même  distinction,  d'une  manière  ingénieuse  et  détoiirnée, 
en  distinguant  les  capitaux  à  aptitude  spéciale  et  les  capitaux  à 
aptitude  générale.  Les  premiers  seraient  ceux  qui  ne  corres- 
pondent qu'à  un  besoin  précis  ;  les  autres,  ou  plutôt  l'autre» 
car  on  n'en  découvre  qu'un  seul,  serait  la  monnaie  qui  jouit  de 
ce  privilège  d'être  acceptée  comme  l'équivalent  universel.      ' 

Même  parmi  les  capitaux  à  aptitude  spéciale,  pour  employer 
cette  formule,  il  y  a  divers  degrés  de  disponibilité.  Les  mar- 
chandises qui  sont  les  plus  homogènes  et  les  pluâ  générales, 
les  plus  divisibles  sans  perdre  de  valeur,  qui  correspondent  à 
un  besoin  constant  et  universel,  sont  plus  disponibles  en  gé- 
néral que  les  autres  marchandises,  par  exemple  le  blé  bu  le 
charbon,  que  des  tissus  de  soie,  des  instruments  spéciaux,  ou 
que  des  terres  et  des  maisons.  Leur  réalisation  et  leurlrans- 
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formation  en  monnaie,  à  un  cours  approximativement  connu, 
est  plus  aisé. 

Quoi  qu'il  en  soit,  le  contrat  de  crédit  qui  a  pour  objet  de  fa- 
ciliter  la  situation  de  Vemprumteur,  de  lui  permettre^  d'ordi- 
naire, de  développer  ou  de  renouveler  sa  production,  s'opère 
presque  univef*sellement  sous  la  forme  de  la  marchandise  à  l'apti- 
tude la  plus  générale,  celle  qui  sert  d\équivalent  habiiuel  et  de 
moyen  de  transfert  à  toutes  les  autres,  à  savoir  la  monnaie  ou 
les  substituts  de  la  monnaie. 

C'est  une  corruption  dû  crédit  que  celle  qui  consiste  à  fournir 
à  Temprunteur,  au  lieu  de  ce  pouvoir  général  d'achat,  des  oh^eis 
à  destination  très  précise  et  restreinte,.dontiil  n'a  souvent  que-, 
faire  personnellement  et  pour  lesquels  Uli  doit  chercher  un 
acheteur  ;  ce  fameux  lézard  empaillé  que  Molière  fait  placer 
dans  la  catégorie  des  choses  diverses  ^qu'Harpagon  pffre  en 
prêta  un  prodigue  ;  ou  simplement  ces  tonnes  de  pavés  ou  de 
pierres  à  bâtir  que,  d'après  un  procès  récent,  certs^ins  usuriers 
de  nos  jours  ont  fourni,  contre  des  engagements  de  sommes 
d'argent,  à  des  ûls  de  famille  aux  abois.   '  . 

Examen  de  laouestiot»î,  si  le  crédit  multiplie  lés  capitaux.  — 
On  ne  peut  jamais  prêter  que  des  capitaux  existants.  Je  pnHe 
100,000  francs  parce  que  je  les  ai,  ou  parce  qu'ils  mesontdûs 
et  que  je  puis  contraindre  mon  débiteur  à  me  les  rendre,  ou 
parce  que  je  puis  moi-môme 'inô  les  faire  avancer  par  quel- 
qu'un qui  les  possède  réellement  ou  les  obtient  d'un  autre  les 
possédant.  Mais  il  est  -clair  que  je  ne'  poîirrais  prêter  ces 
100,000  francs  si  je  ne  les  avais  pas;  ou  que  je*  ne  pusse  les 
obtenir  de  quelqu'un  les  ayant.  D'autre  part,  en  les  prêtant,  je 
m'en  dessaisis  et  je  ne  les  ai  plus  ;'il  neme  resté  que  iedroitd^ 
les  recouvrer  et  de  percevoiry  en  outré,  les  avantages  stipulés.  ' 
•  Certaines  circonstances,  néanmoins,  égarent  l'esprit  public,: 
qui  est  grossier  et  irréfléchi,  et  même  quelques  intelligences 
subfiles  qui  se  plaisent  aux  raffinements.  Si  Pierre,  dit*on,^ 
prête  1,000  francs  à  Paul,  Paul  a  les  1,000 francs;  d'un  autre 
cùté,  Pierre  a  un  billet  dont  il  peut  se  servir,  si» Temprun- 
teur  est  solvable,  pour  se  procurer  lui-même  1,000  francs 
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au  cas  où  il  en  aurait  besoin.  L'un  et  Tautre,  par  conséquent, 
se  trouveraient  avoir  la  disposition  simultanément  du  capital 
prêté. 

Ce  raisonnement  est  spécieux,  mais  complètement  inexact. 
Pierre  qui  a  prêté  les  1,000  francs  à  Paul  peut,  sans  doute, 
avec  le  billet  de  ce  dernier,  se  procurer  1,000  francs,  mais 
actuellement  il  ne  les  a  pas.  Il  ne  peut  les  obtenir  qu'à  la  con- 
dition qu*une  troisième  personne  se  dessaisisse  des  1,000  francs 
qu'elle  possède  elle-même  et  les  prête  à  son  tour  à  Pierre. 

Ainsi,  il  est  faux  de  dire  que  le  capital  prêté  existe  pour  les 
deux  parties  à  la  fois.  Ce  qui  existe  pour  Tun,  c'est  la  posses- 
sion effective  du  capital,  pour  l'autre  c'est  le  droit  à  la  récu- 
pération de  ce  capital  et  à  certains  avantages  accessoires 
comme  l'intérêt,  ou  simplement  à  ceux-ci,  si  le  capital  a  été 
prêté  à  perpétuité,  et  voilà  tout. 

Le  crédit  déplace  les  capitaux^  en  transfère  la  disposition,  U  ne 
crée  pas  une  parcelle  de  capital. 

Ici  certains  économistes  se  livrent  à  diverses  subtilités  de 
raisonnement.  M.  Lampertico,  quoique  contraire  à  la  théorie 
qui  veut  que  le  crédit  crée  du  capital,  dit  que  la  question  est 
mal  posée,  parce  que  l'homme  n'est  pas  créateur,  qu'il  ne  crée 
rien,  la  quantité  de  matière  existant  dans  le  monde  étant 
immuable.  L'homme  ne  fait  que  combiner,  modifier,  déplacer. 
Quand  donc  on  établit  que  le  crédit  ne  crée  pas  de  capital, 
écrit  M.  Lampertico,  on  ne  différencie  pas  le  crédit  de  tous  les 
modes  de  production  et  de  circulation. 

Cette  argumentation  spécieuse  jetterait  des  nuages  autour 
de  la  question  et  conduirait  même  à  des  conclusions  opposées 
à  la  pensée  de  l'auteur.  En  disant  que  le  crédit  ne  crée  pas  de 
capitaux,  il  est  clair  que  Ton  prend  le  mot  créer,  non  pas  dans 
l'acception  philosophique  et  étymologique,  creare  ex  nihilo, 
mais  dans  l'acception  vulgaire  et  parfaitement  française.  On 
entend  que  l'opération  de  crédit  en  elle-même  n'a  pas  le  pou- 
voir de  modifier  la  quantité  des  capitaux  existants,  d'y  rien 
ajouter,  d'augmenter  en  un  mot,  dans  une  proportion  quel- 
conque,   Vensemble   des  objets  utiles   ou  agréables  à  l'homme. 
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C'est  en  cela  que  Vopération  de  crédit  diffère  complètement  de 
l'opération  de  production.  Le  crédit  transfère  le  droit  de  dis- 
poser d'une  chose,  mais  il  ne  modifie  pas  la  chose  elle- 
même  ;  il  laisse  l'ensemble  des  choses  en  Tétat,  tandis  que  la 
production  le  modifie.  Si  à  la  suite  de  Topération  de  crédit,  il 
y  a  une  modification,  un  accroissement  à  la  quantité  des  capi- 
taux existants,  c'est  que  l'opération  de  crédit  aura  déterminé 
une  opération  de  production  qui,  sans  la  première,  n'aurait 
pas  eu  lieu  ;  mais,  c'est  à  l'opération  de  production,  succédant 
à  l'opération  de  crédit,  ce  n'est  pas  à  celle-ci  même,  à  celle-ci 
directement,  que  sera  dû  l'accroissement  des  capitaux. 

On  insiste,  cependant,  sur  cette  allégation  que  le  crédit  en 
lui-même  augmente  les  capitaux  existants.  Un  esprit  d'une 
rare  subtilité,  M.  Mac  Leod,  s'est  étendu  à  ce  sujet  en  déve- 
loppements infinis. 

Mac  Leod  emploie  des  arguments,  dont  les  uns  sont  censés 
scientifiques  et  les  autres  juridiques.  On  a  pris  l'habitude, 
dit-il,  de  considérer  la  créance  comme  une  quantité  positive 
et  la  dette  comme  une  quantité  négative,  la  première  amélio- 
rant, là  seconde  détériorant,  la  situation  de  la  personne.  Or, 
en  algèbre  et  dans  toutes  les  sciences  physiques,  on  tient 
compte  des  quantités  négatives  comme  étant  autre  chose  que 
du  néant.  C'est  là  une  pure  logomachie.  Dans  les  sciences 
physiques,  ce  que  Ton  appelle  les  quantités  négatives  sont, 
en  effet,   quelque  chose   de  réel.    Ainsi,  pour  la  chaleur, 
20  degrés  au-dessus  de  0  sont  une  quantité  positive,  20  degrés 
au-dessous  de  0  sont  une  quantité  négative;  cependant,  cette 
dernière  quantité  est  aussi  réelle  que  la  précédente;  cela  est 
vrai,  parce  que  le  0,  en  fait  de  chaleur,  est  le  point  arbitrai- 
rement choisi  par  l'homme  pour  lui  faciliter  la  mesure  de  la 
chaleur;  on  aurait  pu  tout  aussi  bien  choisir  un  point  plus 
bas,  et  effectivement  certains  systèmes  de  thermométrie  Tout 
fait.  Mais  de  cette  situation  il  n'y  a  rien  à  conclure  à  l'égard 
des  créances  et  des  dettes,  et  en  faveur  de  la  thèse  que  ces 
dernières  peuvent  constituer  des  richesses. 

Les  arguments  juridiques  ou  économiques  de  Mac  Leod 
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méritent  davantage  Tattenlion,  tout  en  étant  manifestement 
erronés.  L'objet  dû,  dit  cet  économiste,  existe  en  tant  que. 
substance  dans  la  fortune  de  celui  qui  Ta  .emprunté;  il  existe 
en  tant  que  droit  dans  la  fortune  de  celui  qui  Ta  prêté.  Cela 
est  vrai,  mais  ce  n'est  jamais  qu'un  seul  objet  considéré  de 
deux  façons  différentes,  sous  deux  aspects  divers.  Autant 
vaudrait  dire  que,  quand  j'ai  prêté  mon  cheval  à  Pierre,  cette 
simple  opération  de  prêt  fait  deux  chevaux  au  lieu  d'un  seul  : 
Tun  qui  existe  réellement  dans  Técurie  de  Pierre ,  l'autre 
qui  existerait  virtuellement,  sous  forme  de  reconnaissance, 
dans  mon  portefeuille.  Autant  encore  vaudrait*il  soutenir  que 
lorsque  l'image  d'une  personne  est  réfléchie  dans  un  miroir, 
il  y  a  deux  personnes  réelles. 

Il  est,  certes,  très  exact  que  les  droits  abstraits  peuvent 
constituer  une  richesse  pour  un  individu  :  Abstract  Righis  are 
WealthK  Nous  nous  sommes  étendu  à  ce  sujet  dans  le  tome  !•' 
de  cet  ouvrage  (voir  pages  188  à  195  et  247  à  249);  mais  il 
faut  entendre  dans  quel  sens  ils  sont  une  richesse.  M.  Mac 
Leod  fait  de  l'économie  politique  la  science  de  l'échange,  la 
science  même  de  l'échange  des  droits  :  «  Economies^  or  Com- 
merce, isthe  science  of  exchange  or  of  tue  Excuangeof  Rigots'.  « 
Il  fait  dégénérer  l'économie  politique  en  une  idéalité  impal- 
pable :  «  En  Économique,  dit-il,  nous  n'avons  nullement  à 
«  faire  avec  la  matière  des  choses,  mais  seulement  avec  leur 
«  faculté  d'être  échangées,  .ou  achetées  et  vendues,  et.  comme 
u  ces  titres  de  crédit  fOrders)  peuvent  être  vendus  et  achetés 
<c  ou  échangés,  exactement  comme  des  biens  matériels  (any 
«  material  chattels)^  on  les  appelle  Pecuniay  lies,  Bona,  Merxy 
«   dans    la  loi   romaine;  xpiifAotTa  oyatOa,  TcpdtyfjLyTa,  tcXoCtoç,  oOoia, 

«  oTxo;,  etc.,  dans  la  loi  grecque;  et  Goods,  Goods  and  Chattels,. 
<i  Vendiùle  Commodiiies,  Incorporeal  Chattels,  and  Incorporeal^ 
«  Wealth  dans  la  loi  anglaise,  par  conséquent  Richesse  en: 
«  économie  politique'  ». 

I 

1  Mac  Leod,  the  Theory  of  Crédit,  1889,  tome  I",  page  17. 

*  Idem,  page  56.  ..    -  î 

^  Idem.  Nous  reproduisons  ici  en  auglais  le  coiuuienceui«:nt  de  celte 
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:  Dans  un  passage  encore  bien  plus  curieux  et  où  il  exprime 
sa  conception  avec  plus  d'accentuation,  si  c'est  possible,  il  s*en 
prend  k  certains,  mathématiciens  :  «  Dans  les  150  dernières 
«  ajinées,  dit-il,  depuis  les  jours  de  Maclaurin  au  moins,  les 
«  mathématiciens  ont  pris  Thabilude  de  donner  les  Dettes 
«  comme  exemple  des  Quantités  négatives.  Mais  ilsjont  entière- 
«  ment  manqué  de  fournir  une  explication  du  terme  Quantité 
x<.  négative  appliqué  aux  dettes,  qui  fût  convenable  à  la  science 
u  économique.  L'explication  généralement  donnée  est  la  sui«r 
u  vante  :  La  propriété  d'un  homme  peut  être  considérée 
«comme  positive,  et  ses  dettes  comme  négatives;  déduisez 
«  de  sa  propriété  les  dettes,  le  reste^  s'il  y  en  a,  sera  sa  for- 
•«  tune  et  son  capital  (his  substance  or  capital).  Et  comme  le 
<c  capital  national  est  le  capital  additionné  de  tous  les  indi- 
ce vidus  de  la  nation,  conformément  à  cette  doctrine,  pour 
«  découvrir  la  quantité  de  capital  du  pays >  toutes  les  dettes 
«  flottantes  dans  cette  quantité  (ail  the  floating  debts  in  itj 
«  devraient  être  retranchées  de  Tetisemble  de  la  propriété,  et 

«  le  reste  constituerait  le  capital  national 

-  «  Un  pareil  mode  d'évaluation  n'est  nullement  convenable 
«  k  l'économie  politique.  L'Économique  est  purement  la 
<(  sdence  de  l'échange  ;  et  elle  a  seulement  affaire  aux  quan- 
«  tités  quand  elles  existent;  et  toutes  les/quantités  échan- 
«  geables  sont  des  quantités  économiques  çt  dont  l'objet  du 
«  commerce.  Les  dettes  ou  les  crédits  sont  une  espèce  de 
«  propriété  de.  la  plus  colossale  grandeur  et  sont  l'objet  du 
«  plus  gigantesque  commerce  dans. les  temps. moderixes.  Ils 
M.soni  une  espèce  de  propriété  excédant  de  beaucoup  toute 
^  aptre  propriété,  sauf  la  terre  elle-même.  Et  de  quoi  les 
«  soustrairait-on? L'explication  doni^ée  plus  haut  pa;*  Peacock 
'«;(le  mathématicien  dont  M.  Macleod  prétend  réfuter  la  tlxèse) 
«  est  entièrement  inapplicable  aux  affaires  de  banque,  comme 
j«  iMera  prouvé  dans  un  chapitre  ultérieur. 

citation,  tellement  il  est  de  natare  à.  étonner  beaacoup  de  lecteurs  :  a  Sow^ 
as  in  Economies fWe  <iy*e  in  no  way  çoncemed  wilh  the  matef*ial  of  thingSf 
but  only  wilh  their  capacity  ofheing  exchangçd^  or  bougkt  anU.  soldy  e.te.  >» 
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a  Le  fait  est  que  les  mathématiciens  se  sont  complètement 
«  mépris  sur  Tapplication  des  signes  -f-  et  —  en  cette  matière, 
«  par  rignorance  de  la  loi  commerciale.  Les  matliématiciens 
H  sont  accoutumés  à  traiter  de  quantités  et  d'opérations,  et 
«  comme  celles-ci  peuvent  être  de  qualités  opposées  ou 
a  inverses  {as  they  may  each  be  of  opposite  or  inverse  qtialities), 
«  ils  leur  appliquent  les  signes  -|-  et  — .  Mais  en  Economique, 
«  les  signes  -^-ei  —  n'affectent  pas  la  propriété,  mais  les  per- 
«  sonnes^  ». 

Il  nous  a  paru  utile  de  reproduire  ce  long  passage  tellement 
il  est  empreint  de  sophistique.  Et  Tauteur  ne  se  lasse  pas  de 
revenir  sur  cette  idée  :  il  consacre  un  chapitre  à  réfuter 
(c  Terreur  d'Euler  qui  appelait  les  dettes  des  quantités  néga- 
tives » ,  et  reprend  do  môme  tous  ceux  qui  se  sont  occupés  du 
crédit.  Que  les  créances  et  les  crédits  ou  dettes  constituent, 
eu  elles-mêmes,  une  richesse  qui  s'ajoute  à  toutes  les 
richesses  substantielles  et  concrètes,  c'est  ce  que  M.  Mac  Leod 
appelle  :  ^  les  principes  juridiques  et  mathématiques  du  grand 
système  du  crédit  '  ». 

Il  semblerait  à  peine  nécessaire  de  réfuter  ces  idées,  telle- 
ment il  est  clair  qu'elles  sont  sophistiques.  Mais  elles  trouvent 
beaucoup  d'adhérents  dans  le  public  et  particulièrement  dans 
certains  pays.  Un  ancien  ministre  du  Brésil  me  disait,  il  y  a 
quelques  années,  avant  la  Révolution  de  1889,  que  Técono- 
miste  le  plus  apprécié  dans  son  pays,  où  les  hautes  classes  se 
piquent  de  culture  scientifique  et  particulièrement  sociolo- 
gique, était  M.  Mac  Leod.  Peut-être  cette  admiration  n'a-t-elle 
pas  été  étrangère  au  déluge  de  papier-monnaie  et  d'emprunts 
de  toutes  sortes  sous  lequel  les  divers  gouvernements  brési- 
liens ont,  de  1889  k  1894,  noyé  leur  pays. 

11  est  certain  que  les  créances  et  les  droits  abstraits  sont  une 
richesse  pour  la  personne  qui  les  possède;  mais  il  ne  l'est  pas 
moins  que  les  dettes,  qui  sont  l'envers  de  ces  créances,  sont 
une  charge  pour  la  personne  qui  les  subit  et  doit  les  acquitter. 

1  Mac  Leod,  Theory  of  Crédit^  tome  I«%  pages  209  et  210. 
*  Idem,  op,  cil. y  page  297. 
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Jamais,  dans  les  transactions  privées,  le  public  ne  s'y  est 
trompé  ;  il  sait  très  bien  que,  si  Paul  a  prêté  100,000  francs  à 
Pierre,  Paul  peut  compter  ces  100,000  francs  dans  sa  fortune, 
mais  que  Pierre  doit  les  déduire  de  la  sienne  et  que  cette 
somme  ne  peut,  sans  constituer  un  double  emploi,  être 
comptée  k  la  fois  dans  la  fortune  de  Tun  et  dans  celle  de 
l'autre.  Pour  soutenir  le  contraire,  il  faut  déclarer,  comme 
M.  Mac  Leod,  que  «  l'économie  politique  n'a  rien  à  faire  avec 
la  matière  des  choses  »,  ce  qui  est  enlever  à  cette  science  toute 
base  solide. 

Que  les  créances  constituent  ime  délégation  sur  la  fortune 
d'autrui  et  par  conséquent  une  réduction  de  cette  dernière,  c'est 
ce  que  toutes  les  législations  et  toutes  les  pratiques  commercia- 
les, industrielles  et  banquières  admettent.  Toutes  les  législa- 
tions, sauf  la  française  jusqu'à  ces  derniers  temps,  posent  en 
principe,  pour  la  perception  des  droits  sur  les  successions,  ce 
que  l'on  appelle  «  la  distraction  des  dettes  »  ou  «  la  déduction 
du  passif».  Si  la  législation  française  n'en  a  pas  fait  autant 
jusqu'ici,  c'est  seulement  par  un  excès  de  fiscalité  et  par  la 
crainte  des  fraudes;  mais  tout  le  monde  est  d'accord  que  la 
déduction  du  passif  des  successions  s'impose  comme  une 
mesure  à  la  fois  de  raison  et  de  justice  et,  à  l'heure  présente 
(1894),  un  projet  de  loi  est  déposé  à  ce  sujet  par  le  Ministre 
des  finances. 

Certes,  les  créances  constituent  une  immense  richesse,  la 
plus  grande  peut-être  qui  soit,  mais  c'est  une  richesse  rej)ré- 
sentalive  qui  n'est  réelle  qu'à  la  condition  que  l'actif  des  débi- 
teurs soit  suffisant  pour  en  répondre  ;  on  le  voit  bien  quand 
les  débiteurs  ont  peu  de  patrimoine  ou  peu  de  ressources, 
alors  les  créances  que  l'on  a  sur  eux  n'ont  plus  de  valeur;  elles 
tombent  des  trois  quarts  ou  des  deux  tiers,  ou  des  neuf 
dixièmes  de  ce  que  l'on  appelle  justement  «  leur  valeur  nomi- 
nale »,  ce  qui  est  arrivé,  par  exemple,  aux  créances  sur  la 
nation  portugaise  ou  les  chemins  portugais,  ou  l'Ëtat  hellé- 
nique, le  Honduras,  etc. 

//  ne  faut  donc  pas  confondre  «  les  richesses  représentatives  » 
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OU  a  valeurs  représentatives  »  avec  «  les  richesses  substan  fiel  les  » 
ou  «  les  valeurs  réelles  »,  wi  les  délégations  sur  V avoir  d^ autrui, 
avec  un  «  avoir  indépendant  ».  Les  unes  ne  doivent  pas  s'ajouter 
aux  autres;  les  premières  richesses  ne  sont  que  la  représentation 
des  secondes. 

On  Ta  dit  justement  :  la  fortune  de  la  France  est  évaluée 
grosso  modo  à  ^00  milliards  de  francs;  si  chaque  Français  prê- 
tait sa  fortune  à  son  voisin,  il  n'en  résulterait  pas  que  .la 
richesse  de  la  France  passât  du  coup  à  400  milliards. 

Il  faut  bien  distinguer,  comme  nous  Tavons  établi  plus  haut, 
ce  qui  est  une  richesse  pour  un  particulier  et  ce  qui  est  une 
richesse  pour  une  nation.  Nous  avons  démontré  que  très  fré- 
quemment, en  évaluant  la  richesse  d'un  pays  on  compte  deux 
fois  le  même  objet,  une  première  fois  dans  la  fortune  du  débi- 
teur où  il  se  trouve  matériellement,  une  seconde  fois  dans 
celle  du  créancier  où  il  n'est  qu'idéalement  en  tant  que  droite 

Ainsi  l'on  compte,  d'une  part,  la  valeur  des  propriétés  bâties, 
et,  de  l'autre  part,  les  obligations  du  Crédit  Foncier,  ou  les 
créances  hypothécaires  en  général,  lesquelles,  les  unes  et  les 
autres,  ne  sont  qu'une  délégation  sur  les  immeubles  déjà 
comptés  une  première  fois.  Ou  bien  encore  on  évalue  les 
usines,  leur  matériel,  leurs  approvisionnements,  les  matières 
premières  en  cours  de  fabrication  et  les  objets  fabriqués  en 
magasin,  et,  d'autre  part,  on  suppute  tout  le  .montant  des 
lettres  de  change  ou  des  comptes  courants  ouverts  par  les 
banquiers  aux  industriels  et  aux  commerçants,  sans  prendre 
garde  que  ces  lettres  de  change  et  ces  comptes  courants  cons- 
tituent une  sorte  de  délégation  sur  l'avoir  industriel  et  com- 
mercial déjà  pris  en  compte. 

Dans  les  transactions  privées  personne  n'agit  ainsi.  Vend- 
on  un  immeuble  hypothéqué  au  Crédit  Foncier  ou  à  tout  autre, 
le  prix  de  Timmeuble  n'est  payé  au  vendeur  que  sous  déduc- 
tion de  l'hypothèque. 

Les  droits  abstraits,  quels  quUls  soient^  sont  une  richesse 

*  Voir  tome  I"  de  cet  ouvrage,  pages  191  à  195. 


LE    CRÉDIT   ÎSE   MULTIPLIE  PAS    LES    CAPITAUX  369 

pour  les  particuliers  qui  les  possèdent,  mais  quand  ils  existent 
sur  des  nationaux  ou  sur  leurs  revenus,  c'est-à-dire  quand  ils 
grèvent  d'autres  nationaux  de  dettes  ou  de  redevances,  ils  ne 
sont  pas  une  richesse  pour  la  nation.  Aulrement,  la  constitution 
de  tous  les  métiers  en  propriétés  exclusives>t  transmissibles 
par  vente,  ainsi  que  le  sont  aujourd'hui  les  offices  de  notaire 
ou  d'avoué  en  France,  serait  une  source  d'enrichissement 
pour  une  nation.  De  même  le  régime  féodal,  avec  les  rede- 
vances qu'il  établissait  au  profit  d'une  classe,  eût  été  la 
source  d'une  richesse  énorme.  De  môme  encore,  un  pays  serait 
d'autant  plus  riche  qu'il  aurait  une  plus  grosse  dette  publique. 
De  ce  chef,  la  France  qui  a  une  dette  de  «33  milliards  de 
francs  environserait  beaucoup  plus  riche  que  l'Angleterre  qui 
n'en  a  qu'une  de  16  à  17  milliards.  Or,  qu'est-ce  qu'une  dette 
publique,  sinon  une  assignation  sur  les  revenus  des  natio- 
naux, si  bien  que  l'ensemble  des  nationaux  doit  payer  sur  ses 
revenus  ou  sur  ses  capitaux  les  sommes  qui  sont  versées  aux 
rentiers?  M.  Mac  Leod  va  jusqu'à  citer  avec  faveur  Melon*, 
ce  financier  du  xvm*  siècle  qui  soutenait  qu'une  dette  publique 
placée  à  l'intérieur  n'est  pas  un  mal,  parce  qu'elle  constitue 
une  simple  dette  de  la  main  droite  à  la  main  gauche  *. 

Ainsi,  il  est  essentiel  de  distinguer  les  droits  abstraits  et  les 
richesses  réelles,  les  premiers  étant  une  simple  délégation 
sur  les  secondes. 

Le  crédit,  si  l'on  en  fait  un  bon  usage,  peut  et  doit  aider  à 
l'essor  des  richesses,  mais  il  n*est  pas  en  soi  une  richesse. 

Le  caractère  co.ncret  des  capitaux  et  le  caractère  abstrait 
DE  l'acte  de  CREDIT.  —  Il  résultc  des  développements  précé- 
dents que  le  crédit  est  simplement  le  transfert  à  une  personne 
des  capitaux  d'autrui,  avec  faculté  de  s'en  servir  à  son  gré, 
sous  l'obligation  de  les  restituer  suivant  les  conventions 
intervenues  ou  d'en  payer  un  certain  loyer,  ces  deux  condi- 

1  Mac  Leod,  Theonj  of  Crédit^  tome  !<"  page  13. 

s  Daus  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances j  tome  II,  pages  210  à  213 
de  la  5*  édition,  nous  avons  r«>raté  avec  quelques  détails  ce  paradoxe 
de  Melon. 

m.  24 
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lions,  d'ailleurs,  pouvant  se  cumuler  ou  se  séparer.  Il  faut 
remarquer  que  les  capitaux  prêtés  doivent  toujours  exister 
sous  une  forme  concrète,  substantielle,  si  idéal  en  quelque 
sorte  que  puisse  paraître  Tacte  de  crédit  en  lui-môme. 

On  prête,  en  dehors  des  objets  certains,  des  capitaux. 
Qu'est-ce  qu'un  capital  ?  La  définition  économique  habituelle 
est  que  les  capitaux  sont  des  produits  qui  servent  ou  peuvent 
servir  à  une  production  ultérieure.  C'est  bien  là  ce  que  Ton 
prête  :  ce  sont  des  marchandises  réelles.  Toute  marchandise 
réelle  peut  être  employée  comme  capital,  c'est-à-dire  soit 
directement,  soit  par  voie  de  substitution  ou  d'échange,  peut 
être  consacrée  à  la  production.  Tout  crédit  qui  n'a  pas  cet 
effet  et  cet  objet  est  une  déception  et  un  rêve,  une  mystifica- 
tion. Ce  qui  induit  en  erreur,  c'est  la  quasi-immatérialité  de 
l'acte  de  crédit;  il  contient,  le  plus  souvent,  aussi  peu  de 
matière  que  possible  :  un  morceau  de  papier  avec  quelques 
chiffres  et  quelques  lignes,  une  simple  écriture  sur  le  livre  d'un 
banquier;  mais  cette  quasi-immatérialité  n'est  que  la  forme 
du  crédit;  le  fond  est  parfaitement  matériel  et  substantiel.  S'il 
ne  se  rencontre  pas  cette  chose  substantielle  et  matérielle,  il 
n'y  a  que  l'ombre,  le  nom  de  crédit,  la  forme  du  crédit,  non 
la  chose,  non  le  crédit  môme. 

Ce  qui,  pour  les  observateurs  superficiels,  propage  Tidée  du 
crédit  créateur  de  richesses,  c'est  que  les  capitaux  qui  font 
l'objet  du  crédit  se  présentent,  dans  la  plupart  des  cas,  sous  la 
forme  la  plus  indéterminée,  la  plus  générale,  avec  une  option 
absolue  pour  l'emprunteur  do  faire  porter  son  choix  sur  la 
marchandise  qu'il  voudra.  Les  actes  de  crédit  sont  libellés,  en 
effet,  en  monnaie,  c'est-à-dire  dans  la  marchandise  qui  donne 
le  moyen  de  se  procurer  toutes  les  autres  ;  généralement  la 
monnaie  elle-même  n'intervient  qu'en  tant  que  formule,  énon- 
ciation,  dans  l'acte  de  crédit  ;  de  là  toutes  les  confusions  qui 
se  produisent  à  ce  sujet  dans  l'esprit  du  vulgaire. 

Le  mot  de  capitaux,  dans  le  langage  propre  aux  gens 
d'affaires  et  particulièrement  aux  banquiers,  prend  une 
acception  différente  de  celle  qu'il  a,  d'ordinaire,  en  économie 


LE   CRÉDIT   NE   MULTIPLIE    PAS    LES   CAPITAUX  371 

politique  :  il  signifie  les  valeurs  les  plus  générales,  les  plus 
indéterminées,  formulées  en  monnaies.  Un  écrivain  sur  les 
banques,  M.  Courcelle-Seneuil,  a  assez  heureusement  décrit 
ce  que  Ton  entend  [par  capitaux  dans  ces  relations  entre  prê- 
teurs et  emprunteurs.  «  C'est  une  somme  de  valeurs  qui  peut 
«  changer  de  forme  sans  périr  et  complètement  indépendante 
«  des  substitutions  qui  peuvent  être  opérées  dans  le  cata- 
«  logue  des  objets  dont  les  valeurs  particulières,  ajoutées  les 
«  unes  aux  autres,  forment  cette  somme...  Dans  le  langage 
«  ordinaire  des  affaires,  les  valeurs  exprimées  en  monnaie 
«  sont  considérées  comme  les  capitaux  par  excellence  et 
«  prennent  seules  l'appellation  commune  de  capitaux*  ».  11 
est  naturel  et  nécessaire  qu'il  en  soit  ainsi,  car  ce  dont  ont 
besoin  la  plupart  des  emprunteurs,  c'est  un  pouvoir  général 
d'achat,  qu'ils  réalisent  ensuite  à  leur  gré. 

Mais  si  les  mots  de  capital  et  de  capitaux,  au  sens  de  la 
banque  et  du  crédit,  sont  ainsi  une  formule  abstraite,  un  terme 
abstrait,  une  somme  de  valeurs  formulée  en  monnaie,  un  pouvoir 
général  d'achat  jusqu'à  un  quantum  déterminé,  ils  couvrent 
des  choses  parfaitement  concrètes,  et  c'est  la  disposition  de 
ces  choses  concrètes  que  le  prêt  confère  à  l'emprunteur. 

L'emprunteur  d'un  capital  de  100,000  francs,  par  exemple, 
a  reçu  de  la  personne  qui  le  possédait  le  moyen  de  prélever  à 
son  choix,  sur  le  marché,  pour  100,000  francs  de  marchandises, 
soit  pour  100,000  francs  de  monnaie,  soit  pour  100,000  francs 
de  laine,  de  café,  de  travail  humain,  ou  de  chacune  de  ces 
choses  dans  les  proportions  variées  qui  lui  conviendront,  sui- 
vant les  prix  du  moment.  Il  n'est  pas  nécessaire  que  la  mon- 
naie intervienne  directement  et  immédiatement;  il  suffît  que  le 
préteur  ait  un  droit,  dans  l'actif  social,  à  une  certaine  somme  de 
valeur  pour  une  quantité  de  monnaie  et  qui  lui  permette  de  se 
faire  délivrer  cette  quantité  de  monnaie  ;  c'est  ce  droit  qu'il 
possède  et  qu'il  transfère  à  l'emprunteur.  Celui-ci  se  trouve 
ainsi  substitué  à  lui  dans  l'exercice  de  ce  droit. 

^  Coarcelle-Sencuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque,  6<'  édition,  pages  20 
^t  46. 
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C'est  toujours  ta  disposition  de  choses  réelles  concrètes,  qui 
est  au  fond  de  l'opération  de  crédit  ;  seulement  la  valeur  de  ces 
choses  est  seule  déterminée  et  non  leur  nature,  en  général  du 
moins,  celle-ci  étant  laissée  au  choix  de  Pemprunteur. 

Par  exception,  ce  que  Ton  appelle  le  crédit  à  la  consomma- 
tion, c'est-k-dire  le  crédit  fait  par  un  fournisseur  au  consom- 
mateur, s'effectue  sous  la  forme  d'un  objet  déterminé  qu'on 
livre  immédiatement  quoique  payable  à  terme. 

Même  en  dehors  du  crédit  à  la  consommation  proprement 
dite,  une  certaine  quantité  de  crédits  commerciaux  s'effectue 
par  la  vente  d'objets  livrables  comptant  et  payables  à  terme  ; 
c'est  ainsi  que  font  notamment  les  commerçants  et  commis- 
sionnaires d'Europe  à  l'endroit  de  leurs  correspondants  d'Amé- 
rique, d'Australie,  etc.  Les  commerçants  anglais  consentent 
des  crédits  commerciaux  très  étendus  aux  commerçants  des 
contrées  neuves,  parfois  pour  des  délais  d'un  an,  dix-huit 
mois^  deux  ans  ;  c'est  à  la  fois  une  des  causes  de  l'extension 
de  leurs  affaires  et  des  embarras  où  ils  tombent  parfois. 

Il  faut  distinguer  le  crédit  le  plus  habituel,  celui  qui  s'opère 
sous  la  forme  d'une  somme  de  capitaux  évalués  en  monnaie, 
d'un  pouvoir  d'achat,  et  le  crédit  plus  spécial  qui  s'effectue 
sous  la  forme  de  livraison  de  marchandises  déterminées  avec 
un  retard  prévu  dans  le  paiement,  ce  qui  constitue  réellement 
un  prêt.  Dans  l'un  et  l'autre  cas,  d'ailleurs,  l'emprunteur  est 
débiteur  d'une  somme  évaluée  en  monnaie. 

On  dit  quelquefois  que  toute  opération  de  crédit  comporte 
un  titre  de  crédit  :  cette  assertion  est  inexacte.  Une  foule 
d'opérations  de  crédit  s'effectuent  sans  donner  naissance  à 
aucun  titre  :  en  général  le  crédit  fait  par  les  fournisseurs  ou 
vendeurs  dans  les  conditions  qui  précèdent,  le  crédit  en 
compte  courant,  ce  que  l'on  appelle  le  crédit  au  livre  qui 
s'opère  par  une  simple  inscription  dans  un  livre  de  commerce. 

De  toute  façon,  il  faut  que  le  prêteur  ait  la  propriété,  du 
moins  la  disposition  effective  des  choses  qu'ilprôte,  sinon  la 
crédit  est  une  simple  fantasmagorie  ;  il  faut  que  le  transfert 
d'objets  réels  constitue  l'opération  de  crédit.  Il  y  a  une  dizaine 
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d'années,  au  début  de  la  crise  agricole,  un  député  de  TOrne, 
M.  Fleury,  avait  imaginé,  pour  atténuer  cette  crise,  une  com- 
binaison qui  eût  consisté  en  ce  que  TÉtat  remît  à  tous  les  pro- 
priétaires de  France  du  papier-monnaie  jusqu'à  concurrence 
du  quart  de  la  valeur  de  leurs  terres  ;  et  une  commission 
d'initiative  de  la  Chambre,  sans  doute  par  courtoisie  pour 
l'auteur,  avait  admis  que  la  Chambre  fût  saisie  de  cet  étrange 
projet.  C'était,  suivant  l'inventeur  de  cette  combinaison,  un 
moyen  de  procurer  aux  propriétaires  du  crédit  à  bon  marché. 
On  estimait  alors,  ce  qui  aujourd'hui  serait  fort  exagéré,  à  une 
centaine  de  milliards  la  valeur  de  la  propriété  rurale  ;  c'eût 
été  ainsi  25  milliards  que  l'État  eût  prêté  aux  propriétaires  par 
des  remises  d'un  papier  quelconque.  L'opération  eût  été  viciée 
à  la  racine,  parce  que  celui  qui  devait  remettre  ces  25  mil- 
liards, l'État,  ne  les  possédait  pas,  qu'il  ne  pouvait,  par  con- 
séquent, en  disposer,  ni  en  conférer  à  autrui  la  disposition. 
En  admettant  que  le  public  fit  crédit  k  l'État,  eût  confiance 
en  sa  signature  se  joignant  à  celle  du  propriétaire  hypothé- 
qué, c'est-à-dire  acceptât  ce  papier  en  paiement,  l'effet  du  prêt 
eût  été  de  conférer  aux  propriétaires  la  faculté  de  prélever 
dans  l'actif  social  pour  25  milliards  de  marchandises  de  toutes 
sortes.  Mais,  comme  les  marchandises  qui  existent  sur  le 
marché  sont  en  quantités  limitées,  proportionnelles  à  la  pro- 
duction et  aux  besoins  prévus  du  marché,  et  que  l'opération 
du  prêt  de  25  milliards  ne  consistait  pas  en  un  transfert  de 
valeurs  effectives,  l'effet  de  ce  prêt  gigantesque,  purement 
idéal,  eût  été  une  demande  subite  de  25  milliards  de  marchan- 
dises, en  dehors  de  la  demande  habituelle  et  sans  aucun 
rapport  avec  la  production  qui  fût  restée  inchangée  ;  cette 
demande  de  25  milliards  eût  simplement  provoqué  une  hausse 
soudaine  et  prodigieuse  des  prix.  Les  propriétaires  seraient 
arrivés  sur  le  marché  avec  leurs  bons  d'ensemble  25  mil- 
liards pour  acheter  des  bœufs,  des  vaches,  des  moutons,  des 
engrais,  des  instruments  de  travail,  des  semences,  pour  louer 
des  travailleurs,  etc.  Mais,  comme  ces  25  milliards  ainsi  prêtés 
auraient  été  une  quantité  arbitraire,  fantaisiste,  ne  correspon- 


374       TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

dant  à  aucun  approvisionnement,  à  aucune  possession  de 
choses  réelles  qu'aurait  eues  le  préteur,  il  n'en  serait  résulté, 
en  supposant  le  public  disposé  à  accepter  en  paiement  ces 
bons,  que  la  perturbation  générale  des  prix  dont  nous  parlons. 

Les  opérations  de  Law,  les  assignats  et  bien  d'autres  com- 
binaisons de  ce  genre  ont  eu  le  résultat  qui  précède,  suivi 
d'un  inévitable  effondrement  :  Le  crédit  n'a  aucune  vertu  mys- 
tique :  on  ne  peut  prêter  que  des  choses  réelles,  existantes,  déjà 
approvisionnées,  que  possède  ou  auxquelles  a  formellement  droit 
le  préteur  ;  la  formule  du  prêt  est  générale  et  abstraite;  mais 
le  fond  du  prêt  est  un  transfert  de  marchandises  existantes  et 
concrètes. 

En  quoi  consiste  l'utiuté  du  crédit.  —  Les  trois  grandes 
CATÉGORIES  d'utiuté  DU  CRÉDIT.  —  Le  Crédit  n'ayant  pas  la  puis- 
sance de  créer  des  capitaux,  en  quoi  consiste  son  utilité  qui  a 
si  fort  impressionné  les  hommes  qu'elle  a  donné  à  beaucoup 
d'entre  eux  l'illusion  d'une  force  merveilleuse  et  magique? 

Le  crédit  peut  avoir  trois  grandes  sortes  différentes  d'utilités; 
nous  disons  qu'il  peut  les  avoir  et  non  pas  qu'il  les  a  tou- 
jours. Le  crédit,  en  effet,  suivant  l'usage  que  l'on  en  fait, 
peut  servir  ou  peut  nuire.  Tout  aussi  bien  aux  nations  qu'aux 
particuliers,  il  peut  apporter  la  ruine  et  la  décadence,  comme 
la  richesse  et  le  progrès. 

Le  crédit,  qui  consiste  dans  la  mise  à  la  disposition  d'une 
personne,  sous  certaines  conditions,  des  capitaux  d'autrui, 
peut  avoir  les  trois  utilités  principales  suivantes  : 

lo  Le  transfert  de  capitaux  qu  opère  le  crédit  peut  et  norma- 
lement doit  avoir  pour  conséquence  que  Vemprunteur  use  mieux, 
plus  utilement  pour  la  société,  que  ne  Vaurait  fait  le  prêteur,  des 
capitaux  transférés.  Il  produit  ainsi  une  meilleure  utilisation 
des  capitaux,  ce  qui,  dans  certains  cas,  peut,  au  point  de  ri/'* 
de  la  société,  équivaloir  à  un  accroissement  de  ceux-ci.  C'est  là 
le  principal  avantage  du  crédit. 

2°  Le  ci'édit,  en  mettant  les  capitaux  dans  les  mains  de  per- 
sonnes qui  savent  en  tirer  un  meilleur  parti  que  celles  qui  les 
avaient  formés  par  Vépargne  jiermet  aux  premières  d*accorder 
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aux  secondes,  en  compensation  du  dessaisissement  auquel  celles-ci 
consentent,  des  participations  dans  les  résultats  de  cette  meilleure 
utilisation  des  capitaux,  d'où  il  résulte  que  le  crédit  rend  plus 
avantageux  de  former  des  capitaux  par  V épargne;  il  porte  ainsi 
à  une  épargne  plus  énergique  et,  à  la  longue,  par  une  action 
indirecte,  il  provoque  la  constitution  de  capitaux  plus  abondants. 
Celte  conséquence  du  crédit  est  aussi  très  importante. 

3®  Le  crédit^  en  substituant  dans  les  paiements  et  en  vulgarisant 
des  modes  d'acquittement  ou  de  transfeiH  des  capitaux  plus 
rapides  et  moins  coûteux  que  la  monnaie,  permet  de  faire  un 
chiffre  d'affaires  beaucoup  plus  considérable  avec  une  somme  de 
monnaie  moindre.  Or,  comme  la  montiaie  est  un  instrument 
d'échange  coûteux,  l'épargne  de  la  monnaie  permet  à  une  nation 
d^avoir,  à  la  place  de  la  monnaie  épargnée,  une  quantité  contes- 
pondatite  de  capitaux  productifs.  Si  un  pays  peut  pourvoir  effi- 
cacement et  sûrement  à  un  ensemble  de  transactions  avec 
3  milliards  de  monnaie,  au  lieu  de  5  ou  6  milliards  de  monnaie 
qu'il  employait  auparavant  ou  qu'emploie  tel  autre  pays,  il 
pourra  se  procurer,  sans  qu'il  lui  en  coûte  rien,  avec  ces  2  ou 
3  milliards,  pour  2  ou  3  milliards  de  chemins  de  fer,  ou  de 
machines,  ou  de  fabriques,  ou  d'engrais  ou  de  bétail,  etc., 
de  plus  qu'il  n'aurait  eu  ou  que  n'aura  le  pays  qui  ne  re- 
courra pas  à  ces  moyens  de  règlement  et  de  paiement  perfec- 
tionnés. Ces  modes  améliorés  d'acquittement  ou  de  transfert 
des  capitaux,  ces  procédés  techniques  ingénieux,  ne  consti- 
tuent pas,  pour  la  plupart,  des  opérations  de  crédit  à  propre- 
ment parler,  c'est-à-dire  des  prêts,  mais  ils  ne  sont  guère 
possibles  que  dans  les  contrées  où  le  crédit  est  très  développé, 
où  l'on  est  très  familier  avec  lui;  ce  sont  les  banques  ou 
institutions  de  crédit  qui  en  ont  été  les  initiatrices  et  en  four- 
nissent encore  les  instruments. 

Examen  de  la  première  catégorie  d'utilité  du  crédit  :  la 
MEILLEURE  UTILISATION  DES  CAPITAUX.  —  La  réalisation  de  la 
première  catégorie  d'utilité  du  crédit  dépend  des  qualités 
respectives  et  des  professions  respectives  également  du  prê- 
teur et  de  l'emprunteur. 
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Le  crédit  n'est  utile  qu'à  la  condition  que  Vemprunteur  soit 
plus  actif,  ])lus  habile  que  le  préteur  ou,  du  moins,  quil  se 
trouve  dans  une  profession,  dans  une  industrie  qui,  par  certaines 
circonstances,  soit  permanentes,  soit  simplement  actuelles,  per- 
mette une  meilleure  utilisation  des  capitaux  que  la  profession  ou 
rindnstrip  du  prêteur. 

Le  prêt,  dans  l'opération  de  crédit,  ne  se  fait  pas  unique- 
ment de  personne  riche  à  personne  pauvre;  en  général,  les 
prêts  de  cette  nature  relèvent  de  la  philanthropie,  de  Tamitié 
ou  de  la  charité. 

Sans  doute,  il  peut  advenir  que  Vemprunteur,  dans  une  ope- 
ration  de  crédit  régulière,  soit  un  homme  sans  capitaux,  mais 
énergique  et  actif;  c'est  là  le  crédit  personnel  dans  toute  la  force 
du  mot;  mais  c'est  un  crédit  rare,  M.  Mac  Leod  a  pu  écrire  qu'un 
négociant  heureux  est  une  quantité  économique  analogue  à  la 
terre  elle-même  :  «  a  successful  trader  is  an  économie  quantity 
analogous  to  land  *  ».  On  retrouve  dans  cette  formule  l'exagéra- 
tion habituelle  à  Tauteur  :  on  ne  peut  assimiler  complètement 
un  homme,  si  génial  soit-il,  à  la  terre  ;  celle-ci  ne  meurt  pas 
cl  n'est  pas  exposée  à  voir  ses  qualités  soudain  se  modifier. 
I/hommc  meurt;  il  est  vrai  qu'au  moyen  des  assurances  sur 
la  vie,  on  peut  se  prémunir  contre  ce  risque;  mais  on  ne  le 
peut  contre  les  modifications  de  caractère  et  d'intelligence  que 
tout  homme  peut  subir.  Aussi,  quoique  le  crédit  personnel  ren- 
contre beaucoup  d'adhérents  enthousiastes,  il  a  peu  d'application. 
Il  est  d'autres  combinaisons  que  le  crédit  personnel  pour  tirer 
parti  des  facultés  rares  d'un  homme  sans  capitaux  :  on  peut 
s'associer  avec  lui;  on  peut  le  prendre  comme  employé, 
comme  directeur  d'exploitation  avec  une  large  part,  même 
prédominante,  dans  les  bénéfices.  Ces  combinaisons,  qui  ne 
sont  pas  dos  opiTations  de  crédit  à  proprement  parler,  sont  les 
plus  usitées  pour  mettre  en  œuvre  les  simples  facultés  per- 
sonnelles des  hommes  très  bien  doués  et  dénués  de  ressources 
matérielles. 

*  Mac  Leod,  The  Theory  of  Crédit,  tume  P"",  page  40. 
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Dans  Vimmense  majorité  des  opérations  de  crédit,  V emprunteur 
est  un  homme  ayant  des  capitaux,  mais  pouvant  en  employer 
utilement  plus  encore  qu'il  n'en  possède,  ou  bien  ayant  des  capi- 
taux sous  une  autre  forme  que  celle  qui  convient  le  mieux  à 
remploi  le  plus  productif  dans  le  moment. 

Nous  avons  dit  que  c'est  une  erreur  de  croire  que  ce  sont, 
d'ordinaire,  les  riches  qui  prêtent  aux  pauvres  ou  les  grands 
qui  prêtent  aux  petits.  C'est  aussi  souvent  Topposé.  Le  dicton 
mondain  qu'on  ne  prête  qu'aux  riches  n'est,  sans  doute,  pas 
d'une  vérité  absolue,  loin  de  là,  mais  il  a  des  applications 
économiques  très  nombreuses.  Les  grands  capitalistes,  les 
grands  banquiers  notamment,  sont  de  persévérants  emprun- 
teurs ;  les  grandes  et  florissantes  compagnies  sont  des  emprun- 
teuses. Les  uns  et  les  autres  ont  des  capitaux  ;  mais  ils  peuvent 
en  employer  fructueusement  plus  encore  qu'ils  n'en  pos- 
sèdent. 

Le  nombre  des  prêteurs  est  infiniment  plus  considérable  qu'on 
ne  le  a^oit.  Une  foule  de  personnes  font  crédit  sans  s'en  douter. 
Celui  qui  reçoit  en  paiement  un  billet  de  banque  et  ne  le 
porte  pas  immédiatement  au  guichet  des  remboursements  fait 
crédit  à  la  banque.  Tout  homme  qui  a  une  somme  en  dépôt 
dans  une  banque  fait  crédit  à  celle-ci.  Karl  Marx  soutient  que 
l'ouvrier  qu'on  paie  au  bout  de  quinze  jours  fait  crédit  à 
l'industriel  qui  l'emploie  :  cela  doit  être  considéré  comme  vrai 
de  l'ouvrier  à  la  journée  ;  ce  ne  l'est  pas  toujours  de  l'ouvrier 
à  la  tâche,  auquel  strictement  le  salaire  n'est  dû  qu'après  que 
chaque  unité  de  tâche  correspondant  à  une  unité  de  prix  est 
accomplie. 

C'est  une  erreur  de  croire  que  le  crédit  soit  toujours  fait  ou 
même  généralement  fait  par  des  oisifs  à  des  hommes  actifs  et 
industrieux.  Cette  conception  serait  doublement  inexacte,  tant 
du  côté  du  prêteur  que  du  côté  de  l'emprunteur.  La  division 
des  professions  met  beaucoup  d" épargnants  dans  la  nécessité  d'à 
prêter*  leurs  épargnes  pour  en  tirer  parti,  de  placer  ces  épargnes 
dens  la  production  d^autrui,  comme  dit  Lassalle,  Souvent  le  pré- 
teur nest  oisif  qu'en  apparence  et  relativement  à  une  sorte  d'acti- 
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vite  déterminée  ;  ce  peut  être  un  homme  très  occupé  et  que  précisé- 
ment ses  occupations  professionnelles  empêchent  de  faire  valoir 
ses  capitaux.  C'est  un  homme  autrement  occupé  que  dans  la 
production  matérielle  et  surtout  que  dans  la  production  maté- 
rielle particulière  dont  l'activité  est  la  plus  grande  dans  le 
moment. 

L'ouvrier  laborieux  et  économe  qui  achète  une  obligation  du 
Crédit  Foncier  ou  de  la  Ville  de  Paris  est  ainsi  un  préteur;  de 
même  le  médecin,  le  chirurgien,  Tavocat,  le  professeur,  le 
fonctionnaire  qui  font  des  économies  et  qui  les  placent  sont 
des  préteurs.  11  leur  est  impossible  d'employer  leurs  capitaux 
dans  leur  production  particulière,  parce  que  celle-ci  n'en 
exige  pas,  n'en  peut  pas  rémunérer  ou  ne  comporte  qu'une 
somme  de  capitaux  très  faible  et  inextensible,  la  trousse  du 
chirurgien,  sa  bibliothèque,  celle  de  l'avocat. 

Les  préteurs,  en  mettant  même  de  côté  les  prêteurs  profes- 
sionnels, comme  les  banquiers,  sont  donc  loin,  pour  la  plu- 
part, d'être  des  oisifs  ;  ce  sont,  en  général,  des  hommes  dont 
les  occupations  sont  de  telle  nature  qu'elles  ne  permettent  pas 
l'utilisation  des  capitaux  qu'ils  forment  par  leur  épargne. 

Il  peut  même  arriver  et  il  advient  souvent  que  les  prêteurs 
soient  des  industriels  ou  des  commerçants  actifs,  mais  dont 
l'industrie  ou  le  commerce,  à  tel  ou  tel  moment,  n'exige  pas 
la  somme  des  capitaux  qu'ils  possèdent  ou  dont  ils  disposent; 
ils  ont  alors  avantage  à  prêter  ce  superflu,  soit  d'une  manière 
définitive,  soit  temporairement,  jusqu'à  ce  qu'une  allure  plus 
active  de  leur  industrie  ou  de  leur  commerce  propre  les  en- 
gage à  faire  rentrer  leurs  prêts  et  à  remettre  dans  leurs  pro- 
pres afl'aires  ces  capitaux,  auparavant  prêtés. 

Ainsi,  dans  une  société  avancée  en  civilisation,  une  très 
grande  partie  des  capitaux,  la  plus  grande  partie,  sans  doute, 
est  formée  par  des  hommes,  laborieux  aussi  bien  que  pré- 
voyants, qui  ne  peuvent,  pour  des  raisons  soit  permanentes, 
soit  temporaires,  les  faire  valoir  eux-mêmes  *.  Si  donc  le  cré- 

*  Sur  les  classes  qui  forment  des  capitaux  et  sout  empêchés  de  les 
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dit  n'existait  pas,  la  plus  grande  partie  de  ces  capitaux  reste- 

m 

rait  à  Tétat  de  réserves  individuelles  et  ne  contribuerait 
pas  au  développement  de  la  production.  Ce  seraient  en 
quelque  sorte  des  capitaux  passifs. 

Le   PRÊTA   LA  consommation;   ses  inconvénients   GÉNÉRAUX.  — 

Si  le  prêteur  n'est  pas  toujours  un  homme  oisif,  Temprunteur 
n'est  pas  toujours,  de  son  côté,  un  homme  actif:  il  advient 
môme  parfois  que  c'est  un  véritable  oisif;  c'est  ce  qui  se 
manifeste,  non  pas  toujours,  mais  fréquemment  dans  ce  que 
l'on  appelle  «  le  crédit  h  la  consommation.  » 

Il  faut  dlsthiguer  netlemeni  le  crMit  fait  à  la  production  et  le 
crédit  fait  à  la  consommation.  Le  premier  est,  d'ordinaire,  pro- 
ductif; le  second  est  souvent  destructif.  Le  premier  amène  en  gé^ 
néral  une  meilleure  utilisation  des  capitaux;  le  secotid  conduit 
souvent  à  leur  anéantissement.  Ce  n'est  pas  à  dire  que  ce  der- 
nier doive  toujours  être  proscrit  ;  il  rend  parfois  quelques 
services  ;  mais,  d'ordinaire,  il  en  est  fait  abus,  et  les  consé- 
quences en  sont  graves. 

L'ensemble  des  chances  dans  le  crédit  à  la  production  est 
que  le  résultat  général  soit  une  meilleure  utilisation  des  ca- 
pitaux prêtés  ;  l'ensemble  des  chances  dans  le  crédit  à  la  con- 
sommation est  que  le  résultat  général  soit  une  plus  mauvaise 
utilisation  des  capitaux,  un  gaspillage  et  un  amoindrissement 
tant  de  ces  capitaux  que  du  travail  dans  le  pays. 

Le  crédit  à  la  consommation  soustrait  les  capitaux  aux 
mains  les  plus  actives  et  les  plus  capables  pour  les  [confier 
aux  gens  les  moins  intelligents  et  les  moins  prévoyants. 

Le  crédita  la  consommation  peut  s'effectuer  de  deux  façons, 
soit  par  des  prêts  directs  faits  dans  les  formes  ordinaires  usi- 
tées en  matière  de  crédit,  à  des  personnes  qui  ont  l'intention 
d'employer  les  capitaux  empruntés  non  pas  à  la  production, 
mais  à  des  dépenses  courantes  d'entretien  ou  de  dissipation. 
C'est  la  forme  la  moins  fréquente  et  la  moins  perfide  de  cette 
nature  de  crédit. 

faire  valoir,  se  reporter,  dans  le  tome  II  de  cet  ouvrage,  aax  chapitres  où 
nous  parloDs  du  taux  de  Tintérèt,  pages  100  à  106. 
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En  général,  ce  crédit  s'effectue  par  la  livraison  de  marchan- 
dises avec  paiement  différé  à  une  époque  incertaine  et  sans 
donner  lieu  à  la  création  d'aucun  titre  de  crédit.  11  ne  faudrait 
pas  croire,  cependant,  que  toute  livraison  de  marchandises 
avec  paiement  différé  et  sans  création  de  titres  de  crédit  cons- 
titue du  crédit  à  la  consommation.  Il  arrive,  en  effet,  ainsi 
que  nous  Tavons  dit  plus  haut,  que  des  commerçants,  par 
exemple  les  exportateurs  d'Angleterre,  envoient  des  marchan- 
dises à  d'autres  commerçants,  ainsi,  dans  l'exemple  cité,  à  des 
négociants  dos  États-Unis,  de  la  République  Argentine,  du 
Brésil,  de  l'Australie,  etc.,  sans  exiger  le  paiement  immédiat  et 
sans  même  se  faire  délivrer  des  titres  de  crédit,  comme  la 
lettre  de  change  ou  le  billet  à  ordre  ;  l'époque  du  paiement 
n'est  m(>me  souvent  pas  stipulée  avec  exactitude,  et  des  règle- 
ments interviennent  à  des  époques  diverses,  suivant  le  train 
des  affaires.  11  est  fréquent  que  les  commerçants  anglais  con- 
sentent ainsi  des  crédits  d'un  an,  dix-huit  mois,  môme  deux 
ans,  et  l'on  attribue  en  partie  à  ces  facilités  le  développement 
du  commerce  de  la  Grande-Bretagne  avec  les  pays  neufs  et 
avec  toutes  les  contrées  qui  n'ont  pas  beaucoup  de  capitaux. 
Mais  il  y  a  entre  ce  genre  do  crédit,  qui  est  vraiment  un  crédit 
fait  à  la  production,  ot  le  crédit  habituel  à  la  consommation, 
ces  doux  différences  :  dans  le  premier  cas,  la  livraison  des 
marchandises,  avec  retard  dans  le  paiement,  est  faite  soit  à  des 
négociants  soit  à  des  industriels  et  elle  a  une  opération  pro- 
ductive pour  objet  ;  dans  le  second  cas,  elle  est  faite  à  des  per- 
sonnes qui  veulent  simplement  consommer  les  marchandises 
livrées.  Dans  le  premier  cas,  un  intérêt  est  stipulé  ou  court  de 
plein  droit,  intérêt  en  général  assez  élevé,  5  à  6  p.  100;  dans  le 
second  cas,  aucun  intérêt  n'est  stipulé,  aucun  ne  court  en 
apparence  ;  mais  le  prix  de  la  marchandise  a  été  rehaussé  de 
manière  à  tenir  compte  tant  du  retard  dans  le  paiement  que 
des  chances  de  non  paiement  et  de  perte  d'une  partie  des 
livraisons  ainsi  faites. 

Même  ces  très  larges  crédits,  sans  création  de  titres  de  cré- 
dit, à  des  commerçants  ne  sont  pas  sans  inconvénient;  ils 
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peuvent  conduire  à  des  entraînements,  à  des  pertes  nom- 
breuses. Ils  sont  parfois  une  nécessité,  vu  le  peu  de  capitaux 
existant  dans  certains  pays  et  les  mauvaises  habitudes  qui 
y  régnent. 

Le  crédit  à  la  consommation,  consistant  dan*  le  retard  du 
paiement  des  marchandises  livrées  et  l'incertitude  de  Tépoque 
où  ce  paiement  s'effectuera,  n'a  pas,  sauf  quelques  exceptions, 
les  mêmes  excuses.  Il  pousse  les  consommateurs  à  des  achats 
inconsidérés  et  dépassant  souvent  leurs  ressources  ;  il  faifqu'ils 
ne  se  rendent  pas  compte  de  leur  situation.  Les  retards  dans 
le  paiement  ne  leur  coûtant  rien  en  apparence,  ils  s'y  com- 
plaisent, tandis  que  ces  retards  sont  excessivement  onéreux 
à  la  généralité  des  acheteurs,  môme  à  ceux  qui  paient  réguliè- 
rement et  immédiatement.  Le  commerçant  qui  fait  ce  crédit  à 
la  consommation  et  qui,  en  général,  est  obligé  d'emprunter 
lui-môme,  doit  faire  subir  à  ses  marchandises  une  majoration 
énorme  pour  se  couvrir  tant  de  la  perte  en  intérêts  que  des 
non  paiements  définitifs.  On  ne  commet  aucune  exagération 
en  disant  que  le  prix  de  beaucoup  d'articles  est,  de  ce  seul  fuit, 
grossi  de  15  ou  20  p.  100.  Le  client  régulier  et  exact  dans  ses 
paiements  subit  ce  renchérissement  comme  le  client  irrégulier 
et  inexact,  puisqu'il  est  indispensable  qu'une  sorte  d'assu- 
rance générale  couvre  les  risques  du  fournisseur.  D'après 
Mac  Culloch,  il  se  rencontrait  à  Londres  beaucoup  de  bottiers, 
de  cordonniers,  etc.,  qui  avaient  sur  leurs  livres  pour 
4,000  livres  sterling  de  créances,  dont  les  cinq  sixièmes  n'at- 
teignaient pas  chacune  à  10  livres  sterling,  250  francs  *;  c'était 
4  ou  500  créances,  sinon  plus,  par  bottier  ou  cordonnier,  et  une 
partie  notable  devait  rester  impayée. 

Quelquefois  des  manœuvres  usuraires  se  rattachent  à  ces 
retards  dans  les  paiements.  Roscher  cite  le  cas  des  Juifs  de 
Westphalie  qui  font  des  fournitures  aux  paysans  de  la  contrée 
et  ne  remettent  fréquemment  le  compte  qu'après  cinq  ou 
six  ans.  Ils  poursuivent  rarement  en  justice,  mais  saisissent 

*  Uoscher,  Gritndlagen  der  Nationalôkonomie^  17*'  auflagc,  page  235. 
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chaque  occasion  de  se  faire  remettre  en  acompte  des  récoltes 
ou  du  bétail,  consentant  de  nouvelles  avances,  de  manière  à 
faire  les  notes  les  plus  enchevêtrées  qui  finissent  par  conduire 
le  paysan  à  la  ruine  absolue  et  à  la  dépossession*.  Des  pra- 
tiques analogues  sont  fréquentes  en  Algérie  et  en  Tunisie,  de 
la  part  des  Juifs  à  Tégard  des  Arabes.  On  dira  que  ces  ma- 
nœuvres usuraires  ne  concernent  pas  toujours  le  prêt  à  la 
consommation,  qu'elles  peuvent  tout  aussi  bien  s'appliquer 
au  prêt  à  la  production.  Cela  est  exact  ;  aussi,  d'une  façon  géné- 
rale, les  avances  en  compte  courant  sont-elles  un  procédé  de 
crédit  plus  dangereux  que  celui  qui  s'effectue  par  l'escompte 
de  papier  commercial  régulier,  ainsi  qu'on  le  verra  plus  loin. 
Mais,  au  moins,  les  avances  en  comptes  courants  comportent- 
elles  la  délivrance  tous  les  ans  ou  tous  les  six  mois  des  arrêtés 
de  comptes  avec  calcul  des  intérêts,  de  sorte  que  le  débiteur 
ne  peut  ignorer  sa  situation. 

Pour  en  revenir  au  crédit  à  la  consommation,  qui  est  en 
général  l'objet  de  ces  comptes  retardés,  compliqués  et  enche- 
vêtrés, c'est  une  des  plus  déplorables  habitudes  que  puisse 
avoir  une  nation.  Tous  les  achats  faits  en  vue  de  la  consom- 
mation devraient  être  réglés  immédiatement;  ou  bien  encore 
ils  devraient  donner  lieu  à  la  création  d'un  billet  à  trois  mois  *  ; 
dans  le  premier  cas,  un  escompte  serait  alloué;  ou  enfin  la 
note  devrait  être  présentée  dans  un  délai  déterminé  et  les 
intérêts  courir  de  plein  droit  à  partir  de  l'expiration  de  ce 
délai.  Si  l'usage  s'introduisait  ainsi  de  présenter  toutes  les 
quittances  dans  le  mois  et  de  faire  courir  les  intérêts  de  plein 
droit  à  partir  de  la  présentation,  les  trois  quarts  des  personnes 
n'en  éprouveraient  aucune  gêne  et  les  bons  payeurs  ne  paie- 
raient pas  pour  les  mauvais. 

•  Roscher,  Grundlagen  der  Nationalokonomie^  17'*  auflage,  page  235. 

*  Cet  expédient  vaudrait  mieux  que  l'état  actuel.  Toutefois,  on  verra 
plus  loin  que  régulièrement  des  lettres  de  change  ne  doivent  pas  être 
tirées  sur  de  simples  consommateurs;  elles  doivent  concerner  des  opéra- 
tions entre  négociants.  C'est  pour  cette  raison  qu'il  vaudrait  mieux 
recourir,  dans  le  cas  présent,  à  des  billets  à  ordre,  moins  usités  en  France, 
qu'à  des  lettres  de  change. 
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Dans  ces  conditions,  on  réduirait  les  chances  de  perte  par 
non  paiement  et  par  retards  prolongés  :  on  préviendrait  cette 
hausse  générale  des  prix  qui  est  un  fléau. 

C'est  un  des  principaux  mérites  des  «  Grands  Magasins  »  et 
des  Sociétés  coopératives  que  d'avoir  introduit  Thahitude  des 
paiements  comptant.  Il  serait  à  désirer  que  tout  Tensemhle 
du  commerce  de  détail  suivît  cet  exemple. 

11  est  quelques  cas  très  rares  où  le  crédit  à  la  consomma- 
lion  peut  être  justifié  et  avoir  quelques  hons  effets  :  quand  une 
famille  ouvrière,  par  exemple,  se  trouve  momentanément  gênée 
par  un  chômage  oupar  une  maladie;  mais  ce  devraient  ôtre  des 
situations  tout  à  fait  exceptionnelles.  La  généralité  des  ouvriers 
est  en  état  de  faire  quelques  prélèvements  sur  les  salaires  des 
périodes  fructueuses  pour  se  constituer  une  réserve  en  vue 
des  jours  difficiles.  Si  des  ouvriers  n'y  ont  pas  réussi,  mieux 
vaudrait  qu'ils  pussent  obtenir  quelque  avance  de  la  part  soit 
de  camarades,  soit  de  sociétés  de  crédit  populaire,  que  de 
s'adresser  à  leurs  fournisseurs  qui,  naturellement,  doivent 
leur  faire  payer  le  crédit  excessivement  cher. 

L'habitude,  presque  générale  parmi  les  ouvriers,  du  crédita 
la  consommation  est  une  des  raisons  qui  rendent  si  encom- 
brante et  si  coûteuse  l'organisation  du  commerce  de  détail  en 
France,  notamment  pour  la  boulangerie  et  l'épicerie.  Le 
nombre  des  établissements  qui  se  livrent  h  ces  deux  com- 
merces doivent  être  très  multipliés,  afin  que  ceux  qui  les 
dirigent  puissent  très  exactement  connaître  cette  clientèle 
dont  ils  sont,  à  un  certain  point  de  vue,  les  banquiers.  Il  en 
résulte  que  les  ouvriers  des  villes  de  France,  notamment  de 
Paris,  paient,  en  général,  le  pain  et  tous  les  articles  d'épicerie, 
13  à  20  p.  100  de  plus  qu'il  ne  serait  nécessaire  (voir  tome  !•' 
de  cet  ouvrage,  pages  170  à  171,  et  tome  II,  pages  565  à  583). 

Les  effets  du  crédit  ne  sont  donc  pas  toujours  bienfaisants. 
Un  des  moyens  d'obvier  aux  abus  du  crédit  à  la  consomma- 
lion  consiste  dans  le  court  délai  que  les  lois  peuvent  et 
doivent  admettre  pour  la  prescription.  Cette  mesure  de  la 
prescription  qui  fait  que  les  dettes  sont  éteintes  de  plein  droit 
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après  un  certain  temps,  si  le  créancier  n'en  a  pas  demandé  le 
règlement,  est  d'une  grande  utilité  sociale  et  n'a  rien  de  con- 
raire  au  sentiment  de  l'équité.  Elle  prévient  les  comptes 
inextricables  et  enchevêtrés,  ainsi  que  les  manœuvres  de 
mauvaise  foi.  Le  droit  prussien  et  le  droit  saxon  ont  admis 
pour  ces  fournitures  courantes  une  prescription  de  trois  ans  ; 
la  Chambre  de  commerce  de  Breslau  en  1876  demandait  que 
la  prescription  pour  les  fournitures  faites  par  des  commer- 
çants ou  des  artisans  à  des  clients  non  commerçants,  fût 
réduite  k  un  an  *.  Ce  délai  serait  largement  suffisant.  La  pres- 
cription d'un  an  ne  signifie  pas,  d'ailleurs,  que  la  somme  dût 
nécessairement  être  payée  dans  le  délai  d'une  année,  mais 
que  le  fournisseur  aurait  dû  en  demander  le  règlement  par 
voie  régulière  dans  le  cours  de  l'année  et  que  les  intérêts 
courraient  de  plein  droit  à  partir  de  l'expiration  de  ce  délai. 

La  suppression  de  la  prison  pour  dettes,  reste  de  l'ancien 
droit  draconien,  a  été  aussi  un  des  moyens  de  diminuer  les 
abus  du  crédit  k  la  consommation.  Nombre  de  fournisseurs  et 
d'ouvriers  se  trouvaient  enclins  à  faire  des  avances  en  mar- 
chandises ou  en  espèces  à  des  gaspilleurs,  en  se  reposant  sur 
l'effet  que  pourrait  avoir  l'emprisonnement  éventuel,  soit  sur 
le  débiteur  môme,  soit  sur  sa  famille.  D'après  l'enquête  parle- 
mentaire anglaise  de  1827,  il  y  avait  eu  à  Londres,  en  deux 
ans  et  demi,  70,000  arrestations  pour  dettes,  avec  des  frais 
montant  à  150,000  ou  200,000  livr.  sterl.  (3,750,000  à  5  mil- 
lions de  francs).  En  1831,  on  compta  dans  une  prison  pour 
dettes,  d'après  Mac  Culloch,  1,120  personnes,  dont  la  dette  en 
moyenne  montait  à  2  livr.  3  shel.  2  pence  par  tête  (moins  de 

i  Stuart  Mill  déposait  devant  uu  comité  parlemeDtairc  du  6  juin  1850 
que  l'on  pourrait  se  passer  aisémeut  des  neuf  dixièmes  des  commerçants 
au  détail  {dealers);  Thorold  Rogers  pensait  que  iou  pourrait  se  priver 
des  quatre  cinquièmes;  d'après  Chadwick,  la  m^me  somme,  à  Manchester, 
pouvait  faire  vivre  l'ouvrier  pendant  un  jour  et  demi  s'il  s'approvision- 
nait en  petites  quantités  à  crédit;  deux  jours  dans  les  mêmes  conditions, 
mais  au  comptant;  trois  jours,  s'il  s'approvisionnait  en  quautitèsuu  peu 
plus  considérables  et  au  comptant;  ily  a  h\,  sans  doute,  une  certaine 
exagération,  mais  le  fond  est  vrai;  Roscher,  Sationalôkonomik der Handeis 
und  Gewerhfleiszes^  pages  89  et  90. 
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60  francs).  On  parle  d'une  femme  qui,  au  siècle  dernier,  pour 
une  dette  de  19  liv.  sterl.  (475  francs)  était  restée  45  ans  en 
prison.  Le  célèbre  écrivain  anglais,  le  docteur  Johnson,  qui 
eut  avec  ses  créanciers  beaucoup  de  mésaventures,  comme 
notre  Balzac,  contribua,  au  xvui*  siècle,  à  attirer  Tattention 
publique  sur  ces  rigueurs  plutôt  nuisibles  qu'utiles.  Ce  n'est, 
toutefois,  qu'en  1844  que  l'arrestation  pour  dettes  de  moins 
de  20  liv.  sterl.  (500  francs)  fut  interdite  en  Angleterre  ;  et  c'est 
seulement  en  1867  que  cette  arrestation,  connue  chez  nous 
sous  le  nom  de  contrainte  par  corps,  fut  abolie  en  Angleterre, 
en  France  et  en  Autriche  simultanément;  elle  le  fut,  dans  la 
Confédération  allemande  du  Nord,  en  1860*.  Elle  subsiste 
encore,  toutefois,  dans  quelques  cas  très  exceptionnels, 
notamment  pour  certaines  dettes  envers  l'État.  Sismondi 
avait  fait  remarquer  qu'on  saisissait  plus  facilement  la  per- 
sonne d'un  débiteur  que  ses  meubles,  et  ses  meubles  que  ses 
immeubles,  tandis  que  logiquement  c'est  l'ordre  inverse  qui 
eût  été  rationnel,  la  force  productive  du  débiteur  se  trouvant 
plus  atteinte  par  la  saisie  de  sa  personne  que  par  celle  de  ses 
meubles  et  par  la  saisie  de  ses  meubles,  instruments  de  tra- 
vail, etc.,  que  par  celle  de  se^  immeubles. 

Si  la  loi  doit  veillera  ce  que  le  crédit  véritable  et  normal, 
celui  à  la  production,  soit  sérieusement  protégé,  la  société 
n'a  aucun  intérêt  à  entretenir  et  propager  les  mauvaises  habi- 
tudes du  prêt  k  la  consommation. 

Le    crédit    ACCROIT    LE    MOUVEMENT    DANS    CHACUNE    DES    CATÉ- 

OORIES  ÉCONOMIQUES.  —  C'cst  uuc  obscrvation  exacte  de  M.  Lam- 
pertico,  dans  son  livre  //  crediiOy  que  le  crédit  est  surtout  une 
force  qui  accroît  le  mouvement  dans  chacune  des  trois  caté- 
gories économiques,  à  savoir  la  production,  la  circulation  et 
la  consommation.  Les  résultats  généraux  du  crédit  sont  donc 
les  mêmes  que  ceux  d'un  accroissement  de  chacun  de  ces 
phénomènes.  Là  où  prédomine  le  crédit  à  la  production, 
celle-ci  a  plus  d'activité,  plus  d'ampleur;  elle  est  moins  inter- 


^  Roscher,  Grundlagen  der  ^ationalQkonomie^  page  236. 
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rompue;  elle  peut  plus  facilement  anticiper  sur  les  besoins. 

Quand  le  crédit  se  faisait  surtout  à  la  consommation,  il  y  avait 
plus  d'activité  de  la  consommation  improductive,  des  dépenses 
voluptuaires  ;  nous  avons  signal^  les  inconvénients  de  cette 
situation. 

Quand  c'est  sur  la  circulation  que  se  porte  le  crédit,  celle-ci 
en  devient  beaucoup  plus  rapide;  les  marchandises  et  leurs 
titres  représentatifs  changent  [^fréquemment  de  main  et  de 
place.  En  général,  il  se  manifeste  une  tendance  à  la  hausse. 
Les  prêts  soit  sur  titres  ou  valeurs,  soit  sur  warrants  ou 
denrées,  se  développent.  Dans  certaines  limites,  ce  crédit  à  la 
circulation  a  de  bons  effets;  au-delà,  il  devient  dangereux  et 
pousse  à  Tagiotage.  Les  crises  de  bourse  et  les  crises  commer- 
ciales en  résultent  souvent:  la  fameuse  crise  de  bourse  de 
1882,  par  exemple,  qui  éclata  après  un  développement  presque 
sans  précédent  des  opérations  de  reports  et  de  prêts  sur 
titres . 

Le     CRÉDIT    AIDE     A    LA    CONCENTRATION    DES    CAPITAUX,    CE    QUI 

AJOUTE  SOUVENT  A  LEUR  PRODUCTIVITÉ.  —  A  la  première  catégorie 
d'avantages  du  crédit  qui  consiste  à  mieux  utiliser  les  capitaux 
s'en  rattache  un  autre  qui  est  de  faciliter  la  concentration  des 
capitaux,  ce  qui,  dans  beaucoup  de  cas,  tend  à  en  accroître  la 
productivité.  Ou  plutôt,  l'on  peut  dire  que  cette  concentration 
des  capitaux,  grâce  au  crédit,  est  une  des  formes  de  leur  meil- 
leure utilisation. 

Il  est  bien  des  cas  où  l'effet  utile  des  capitaux  croit  plus  que 
proportionnellement  [h  leur  masse.  Les  capitaux  éparpillés, 
minuscules,  sont  toujours  pour  leurs  possesseurs  une  réserve 
précieuse;  mais,  fréquemment,  ils  ne  sont  pas  susceptibles 
d'une  action  immédiate  et  sensible  sur  la  production.  Une 
somme  de  20  francs,  parfois  de  100  ou  de  500,  ne  peut  avoir 
toujours  un  emploi  reproductif  assuré.  Il  en  est  comme  d'une 
goutte  de  pluie  qui,  tombant  sur  le  sol,  n'y  a  aucune  action 
fécondante,  tandis  qu'une  réunion  nombreuse  de  gouttes  sur 
un  même  espace  pourrait  provoquer  la  végétation. 

Aussi,  dans  les  pays  où  le  crédit  n'est  pas  répandu,  les  petits 
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capitaux  restent  très  fréquemment  à  Vélat  d'isolement  et  d'im- 
productivité, constituant  une  ressource  individuelle  pour  V avenir, 
mais  nan  une  ressource  sociale  immédiate.  Dans  ces  conditions^ 
la  thésaurisation  domine,  c'est-à-dire  Vépargne  improductive. 

Un  économiste  anglais  des  plus  avisés  et  des  plus  compé- 
tents en  matière  de  banque,  Bagehot,  a  décrit  avec  beaucoup 
d'exactitude  et  d'élégance  cet  avantage  du  crédit  :  «  Il  existe, 
dit-il,  beaucoup  plus  d'argent  en  dehors  des  banques  en 
France,  en  Allemagne  et  dans  tous  les  autres  pays  où  la 
banque  est  peu  développée,  qu'on  ne  pourrait  en  trouver  en 
Angleterre  ou  en  Ecosse  où  la  banque  est  fort  développée. 
Mais  cet  argent  n'est  pas  de  l'argent  sur  le  marché,  si  je  puis 

m'exprimer  ainsi  ;  on  ne  peut  l'atteindre L'argent  anglais, 

au  contraire,  est  de  l'argent  empruntable.  Les  Anglais  sont 
plus  hardis  que  tout  autre  peuple  du  continent  quand  il  s'agit 
de  placer  leur  argent;  mais  en  admettant  môme  qu'ils  ne 
soient  pas  plus  hardis  que  d'autres,  le  simple  fait  que  leur 
argent  se  trouve  déposé  dans  une  banque  le  rend  plus  facile- 
ment accessible.  Un  million  sterling  dans  les  mains  d'un  seul 
banquier  constitue  une  grande  puissance;  ce  banquier,  en 
effet,  peut  immédiatement  prêter  ce  million  à  qui  lui  plaît,  et 
les  emprunteurs  viennent  s'adresser  à  lui  parce  qu'ils  savent 
ou  qu'ils  croient  qu'il  a  cette  somme  à  sa  disposition.  Mais 
cette  môme  somme  répandue  par  parcelles  dans  toute  une 
nation  ne  constitue  aucun  pouvoir  :  personne,  en  effet,  ne  sait 
où  la  trouver,  à  qui  la  demander.  Bien  qu'on  ne  puisse 
attribuer  à  cette  cause  unique,  la  concentration  de  l'argent 
dans  les  banques,  la  richesse  du  marché  de  Londres,  c'est 
cette  concentration,  cependant,  qui  est  la  cause  principale  de 
sa  richesse  supérieure  à  celle  de  tous  les  autres  marchés  ».  Il 
faudrait  reproduire  tout  ce  tableau  pittoresque  et  vrai  que 
Bagehot  a  tracé  de  Lombard  Street*,  c'est-à-dire  du  marché 
financier  anglais.  Voici  encore  quelques  lignes  :  «  Si  l'on  con- 
sidère le  monde  comme  un  tout,  soit  dans  le  présent,  soit 

*  Lombard  Street  est  la  rue  de  la  Cité  de   Londres    où  se  trouve  la 
Banque  d'Angleterre,  alusi  que  les  bureaux  des  principales  banques. 
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dans  le  passé,  il  est  certain  que  dans  les  États  pauvres  il  n'y  a 
pas  d'argent  disponible  pour  les  grandes  entreprises  nou- 
velles et  que,  dans  la  plupart  des  pays  riches,  l'argent  est 
trop  éparpillé  et  tient  trop  fortement  à  la  main  de  ses  posses- 
seurs pour  qu'on  puisse  se  le  procurer  en  quantité  suffisante 
pour  réaliser  de  nouveaux  progrés.  Un  endroit  comme  Lom- 
bard Street  où,  si  ce  n'est  dans  les  temps  les  plus  rares,  on 
peut  toujours  se  procurer  de  l'argent  en  donnant  de  bonnes 
garanties,  ou  en  offrant  l'espérance  fondée  d'un  gain  probable, 
est  un  luxe  qu'aucun  pays  n'a  jamais  possédé  à  un  degré  égal 
ou  même  comparable  *.  » 

Il  y  aurait  quelques  corrections  à  faire  à  cet  exposé  de 
Bagehot,  écrit  plus  dans  le  langage  financier  courant  que  dans 
la  langue  scientifique.  Il  faudrait  substituer  partout  au  mot 
d'argent  ou  money  le  mot  capital,  c'est-à-dire  le  pouvoir  géné- 
ral d'achat.  C'est  ce  pouvoir  général  d'achat  qui,  quand  il  est 
retenu  par  des  particuliers,  en  quantités  minimes  sur  tous  les 
points  du  territoire  et  sans  qu'il  en  soit  fait  usage,  est  une 
réserve  pour  des  cas  éventuels,  mais  reste  sans  aucune  influence 
actuelle  sur  la  production.  Quand,  au  contraire,  toutes  les 
parcelles  de  ce  capital  ou  de  ce  pouvoir  général  d'achat  sont 
déléguées  par  leurs  propriétaires  à  une  banque  et  s'y  réu- 
nissent au  point  de  former  une  masse,  elles  peuvent  être  uti- 
lisées, tant  parce  qu'on  sait  où  on  les  trouve,  comme  le  dit 
excellemment  Bagehot,  que  parce  que  celui  qui  les  détient,  le 
banquier,  est  un  homme  dont  la  profession  consiste  à  distin- 
guer les  personnes  qui  sont  les  plus  capables  de  les  employer 
avec  sécurité  et  avec  fruit. 

Une  autre  correction  à  faire  à  ce  passage  si  vivant  de 
Bagehot,  c'est  que  beaucoup  de  lecteurs  pourraient  en  con- 
clure que  les  banques  qui  rassemblent  ainsi  et  recueillent 
toutes  ces  parcelles  de  capital  ne  les  utilisent  qu'en  très 
{grosses  masses.  Ce  serait  une  erreur  :  il  est  très  rare  qu'un 
banquier  fasse  un  seul  emploi  d'une  somme  de  i  million  ster- 

*  Bagehot,  Lombard  Street  ou  le  Marché  financier  en  Angleten^e^  traduc- 
lioii  française,  1874,  pages  5  à  8. 
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ling  (23  millions  de  francs)  ;  s'il  employait  ainsi  les  ressources 
qui  lui  sont  confiées,  il  est  assez  vraisemblable  qu'il  tomberait 
dans  les  embarras  oii  s'est  trouvée  plongée,  en  1890,  la 
célèbre  et  séculaire  maison  Baring.  Tout  autre  est  la  mission 
d'un  banquier,  comme  on  le  verra  plus  loin. 

La  concentration  des  capitaux  qui  s*opère  dans  les  banques  est 
souvent  une  concentration  préparatoire  qui  a  pour  objet  leur 
dissémination  ultérieure,  mais  leur  dissémination  méthodique, 
une  distribution  faite  en  connaissance  de  cause,  avec  tous  les  élé- 
ments d'information  et  en  vue  de  [développei'  la  production  sur 
tous  les  points  où  son  développement  peut  être  utile,  c'est-à-dire 
peut  satisfaire  avec  le  n'ioins  de  frais  les  besoins  actuels  de  la 
société.  Les  banques  sont  ainsi  comme  des  réservoirs  où  la 
pluie  et  tous  les  petits  ruisseaux  viennent  se  réunir  pour  que, 
de  là,  à  travers  des  canaux,  des  rigoles,  de  grandeur  très 
variable,  Teau  fécondante  aille  arroser  toutes  les  parcelles  de 
sol  productif. 

-  Si  Ton  examine  le  portefeuille  des  grandes  banques,  par 
exemple  celui  de  la  Banque  de  France  qui  est,  par  excellence, 
la  banque  des  recouvrements,  on  est  étonné  de  la  prodigieuse 
quantité  d'effets  de  commerce  minuscules  que  Ton  y  trouve. 
C'est  la  preuve  que  la  concentration  des  capitaux  effectués  par 
le  crédit  n'est  souvent  qu'une  opération  préparatoire  à  leur 
dissémination  méthodique. 

Le  CRÉDIT  AUGMENTE-T-IL  l'iNÉGALITÉ  ENTRE  LES  UOMMES?  —  Lk 
CRÉDIT  EST  UN  ADMIRABLE  INSTRUMENT  DE  SÉLECTION.  —  Une  ques- 
tion qui  se  rattache  à  la  précédente  est  celle  de  savoir  si  le  cré- 
dit augmente  l'inégalité  entre  les  hommes.  Roscher  admet 
qu'il  en  est  ainsi*.  On  ne  peut  admettre  sans  réserve  cette 
proposition.  Il  est  clair  que,,  comme  tout  ce  qui  développe 
les  facultés  humaines,  lesquelles  sont  très  inégales,  et  les 
résultats  des  efforts  humains,  qui  sont  aussi  fort  inégaux,  le 

*  Hiermit  ist  freilich  dieselbe  Schatlenseite  des  Crédits  angedentet  vneohen 
der  Arbeitsgliederung  :  dass  es  nàhmlich  dazu  fûhrt  die  Ungleichheil  unter 
den  Atenschen  zu  erhohen  (firundlagen  der  Nationalokonomiey  IT*  auflage, 
-pages  226  et  227). 
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crédit  fait  que  Técart  devient  plus  grand  dans  les  situations 
respectives  des  hommes  que  si  les  facultés  humaines  et  les 
efforts  humains  n'avaient  aucun  champ  d'expansion.  Mais  si 
Von  entend,  par  cette  proposition,  que  le  crédit  rend  plus  facile 
aux  gens  ayant  de  grosses  fortunée  de  les  accroître  qu'aux 
hommes  capables,  qui  sont  sans  fortune,  de  s'en  constituer, 
alors  la  proposition  devient  très  inexacte. 

Gomme  toutes  les  forces  qui  développent  la  civilisation  et 
multiplient  la  richesse,  le  crédit  a  ce  double  effet:  !<>  que 
l'homme  bien  doué  (tant  au  point  de  vue  du  caractère  qu'au 
point  de  vue  de  Tintelligence)  peut  s'élever  plus  au-dessus  de 
l'homme  mal  doué  que  dans  une  civilisation  statîonnaire  ou 
dans  l'état  que  l'on  appelle  «  l'état  de  nature  »  ;  2°  que  l'homme 
bien  doué  et  sans  fortune  acquise  peut  beaucoup  plus  se  rap- 
procher des  hommes  ayant  une  fortune  ancienne,  si  ample 
soit-elle,  et  parfois  les  dépasser. 

Le  crédit  permet  de  tirer  un  parti  plus  complet  de  toutes  les 
capacités  industrielles,  de  les  rendre  plus  efficaces,  plus  pro- 
ductives, pour  l'ensemble  de  la  société  et  pour  elles-mêmes. 
Les  hommes  intelligents  qui  ont  donné,  à  quelque  rang  que  ce 
soit  de  la  production,  des  preuves  d'esprit  d'entreprise,  de 
jugement  et  de  sage  direction,  arrivent,  non  pas  du  premier 
coup,  mais  après  quelque  apprentissage,  k  s'élever  rapidement 
par  le  crédit. 

Le  crédit  est  un  merveilleux  instrument  de  sélection.  Il  produit 
une  sorte  de  démocratisation  de  l'industrie  et  de  la  banque  que 
l'auteur  de  Lombard  Street,  Bagehot,  a  très  bien  décrite.  Grâce 
à  lui,  les  vieilles  maisons  puissantes  trouvent  des  concurrents, 
souvent  triomphants,  dans  les  jeunes  maisons  agiles.  Il  fau- 
drait citer  encore  ici  des  pages  remarquables  du  pénétrant 
observateur  britannique  :  «  Il  a  surgi,  dit-il,  dans  toutes  les 
parties  de  l'Angleterre,  une  foule  de  petits  commerçants  qui 
escomptent  des  quantités  considérables  de  papier,  et  qui,  au 
moyen  de  ce  capital  emprunté,  circonviennent  et  terrassent 
le  vieux  capitaliste,  en  admettant  même  qu'ils  ne  parviennent 
à  le  chasser.  Le  nouveau  commerçant  a  évidemment  de  nom- 
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breux  avantages  pour  soutenir  la  lutte.  Admettons  qu'un  com- 
merçant ait  un  capital  à  lui,  capital  de  1,250,000  francs  ;  pour 
que  ce  capital  lui  rapporte  10  p.  100,  il  lui  faut  faire 
125,000  francs  de  bénéfices  annuels,  et  il  doit  vendre  ses  mar- 
chandises en  conséquence  ;  si  un  autre  marchand,  au  con- 
traire, n'a  que  250,000  francs  à  lui  et  qu'au  moyen  de 
l'escompte  il  emprunte  1  million  (et  ce  n'est  pas  là  un  cas 
extraordinaire  dans  notre  commerce  moderne),  il  se  trouve  à 
la  tète  d'un  capital  semblable  de  1,250,000  francs  et  peut 
vendre  à  beaucoup  meilleur  marché.  S'il  a  emprunté  au  taux 
de  5  p.  100,  il  devra  chaque  année  payer  50,000  francs  d'inté- 
rêts, et  si,  comme  le  vieux  commerçant,  il  réalise  125,000  francs 
de  profits  par  an,  il  lui  restera  encore  une  somme  annuelle  de 
75,000  francs,  c'est-à-dire  que  son  capital  de  250,000  francs  lui 
rapportera  30  p.  100;  il  pourra,  s'il  le  veut,  abandonner  une 
partie  de  ce  profit,  abaisser  le  prix  de  ses  marchandises  et 
chasser  ainsi  du  marché  le  commerçant  qui  n'est  plus  de  son 
époque,  c'est-à-dire  qui  travaille  avec  son  propre  capital.  La 
certitude  de  pouvoir  se  procurer  de  l'argent  en  escomptant  du 
papier  ou  autrement,  et  cela  à  un  taux  d'intérêt  modéré,  fait 
que,  dans  le  commerce  anglais  moderne,  il  y  a  une  sorte  de 
prime  à  travailler  avec  un  capital  d'emprunt  et  une  sorte  de 
défaveur  constante  à  se  borner  uniquement  à  son  propre  capi- 
tal, et  à  s'appuyer  principalement  sur  lui*.  » 

Cette  situation  sociale  du  marché  britannique,  il  semble 
qu'elle  ait  déjà  existé  dans  l'ancienne  Grèce  à  Athènes.  Les 
deux  passages  de  Démosthènes  dans  son  plaidoyer  contre 
Leptines  et  dans  celui  pour  Phormion,  que  nous  avons  cités 
d'après  Mac  Leod,  en  témoignent  d'une  façon  catégorique  :  le 
crédit,  icianç,  y  est  déclaré  le  plus  important  des  capitaux  pour 
l'acquisition  de  la  richesse  et  il  y  est  mis  sur  le  même  rang, 
au  point  de  vue  des  affaires,  que  la  richesse  elle-même,  icXoutoç  *. 

Le  crédit  est  donc  essentiellement  démocratique  ;  tout  au  moins 
est-il  le  grand  et  persévérant  recruteur  des  classes  moyennes, 

*  Bagehot,  Lombard  Street^  traduction  française,  pages  8  et  9. 
'  Voir  plus  haut,  page  352. 
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Revenons  encore  à  Bagehot,  ce  grand  connaisseur  et  fin  des- 
cripteur des  conditions  du  commerce  anglais  :  «  Ce  caractère 
démocratique  croissant  du  commerce  anglais,  dit-il  encore, 
est  fort  peu  populaire  auprès  de  certains  esprits...  Un  de  ses 
premiers  résultats  est  la  disparition  des  grandes  et  vieilles 
familles  de  princes  marchands,  telles  que  celles  qui  habitaient 
Gênes  et  Venise...  La  foule  crasseuse  des  petits  commerçants 
a  expulsé  ces  princes  marchands.  Après  une  ou  deux  généra- 
tions, ces  derniers  se  retirent  pour  mener  une  vie  luxueuse  et 
oisive.  Ils  ne  peuvent  réaliser  que  des  profits  très  minimes 
sur  leurs  immenses  capitaux,  et  ils  ne  considèrent  pas  que  ce 
soit  là  une  compensation  suffisante  à  un  frottement  journalier 
avec  de  grossiers  compagnons  d'affaires...  Un  pays  qui  compte 
principalement  sur  ses  grands  «  princes  marchands  »  ne  peut 
être  aussi  actif:  le  commerce  de  ces  grands  commerçants  tend 
perpétuellement  à  devenir  un  commerce  de  plus  en  plus  rou- 
tinier... L'homme  nouveau,  au  contraire,  qui  a  son  chemin  à 
faire  dans  le  monde,  sait  que  les  changements  constituent 
pour  lui  des  occasions  favorables;  aussi  les  recherche-t-il  tou- 
jours et  en  profite-t-il  quand  ils  se  présentent.  Le  caractère 
grossier,  vulgaire,  du  commerçant  anglais,  est  le  secret  de  sa 
vie;  car  ce  caractère  contient  «  la  tendance  à  la  variation  », 
principe  du  progrès  dans  l'ordre  social,  aussi  bien  que  dans  le 
règne  animal*.  » 

La  justesse  de  ces  observations  est  vérifiée  par  tout  le  train 
du  monde.  Quoique  le  grand  commerce  européen  date,  tout 
au  moins  de  quatre  siècles,  on  ne  cite  pas  une  seule  maison 
qui  soit  dans  les  affaires  à  l'heure  présente  et  qui  remonte  à 
cette  ancienneté  ou  qui  en  approche.  La  plus  grande  fortune 
commerciale  et  financière  qui  ait  été  faite  dans  le  monde- 
moderne,  sans  excepter  les  grandes  fortunes  de  l'Amérique  ou 
de  l'Europe  contemporaines,  parait  avoir  été  la  fortune  des 
Fugger,  d'Augsbourg,  au  xvr  siècle.  Quand  on  la  partagea, 
en  1546,  elle  montait  à  63  millions  de  florins,  soit  quelque 


*  Bagehot,  Lombard  Street,  pages  10  et  H. 
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chose  comme  130  millions  de  francs  ;  mais  on  était  à  peine 
au  début  de  Tinfluence  de  la  production  des  métaux  précieux 
sur  la  valeur  de  la  monnaie*.  Comme  pouvoir  social  et  môme 
comme  pouvoir  d'achat,  ces  63  millions  de  florins,  s'ils  exis- 
taient réellement  dans  les  mains  des  Fugger,  dépassaient 
énormément  les  fortunes  individuelles  ou  même  familiales 
les  plus  considérables  du  temps  présent,  par  exemple  celle  de 
la  maison  Rothschild.  Aussi  disait-on,  en  1575,  que  les  Fugger 
pou vaient  payer  un  empire.  «  Ein  Kaiserthum  bezahlenmôchten,  » 
Bien  d'autres  maisons  de  grands  marchands  et  financiers  (les 
deux  professions  étaient  alors  réunies)  se  rencontraient  dans 
les  villes  allemandes,  notamment  Nuremberg  au  xvi®  siècle, 
alors  si  exceptionnellement  florissante  ;  Roscher  en  cite  les 
noms;  on  n'en  retrouve  plus  un  seul  aujourd'hui*. 

Bien  plus,  parmi  les  grandes  maisons  de  commerce  et  de 
banque  qui  sont  écloses  dans  le  courant  du  xvm®  siècle  et 
qui,  grâce  au  développement  de  l'industrie  et  aux  emprunts 
nécessités  par  les  guerres  de  1792  h  1815,  étaient  arrivées  à 
une  situation  exceptionnelle,  on  ne  peut  guère  en  citer  qu'une 
qui  l'ait  conservée,  la  maison  Rothschild  ;  encore  est-elle 
devenue  plutôt  une  maison  s'enrichissant  par  l'économie  per- 
sévérante que  par  la  direction  imprimée  aux  entreprises.  La 
seule  Arme,  pour  employer  l'expression  anglaise,  qui  fût 
restée  toujours  active  et  dans  le  courant  des  affaires,  la  firme 
Baring,  a  été  obligée  de  liquider  après  d'énormes  pertes  en 
1890.  Sous  le  second  Empire  en  France,  l'impulsion  finan- 
cière fut  donnée  tant  dans  notre  pays  que  dans  toute  l'Europe 
occidentale  et  centrale  par  des  hommes  nouveaux,  les  frères 
Pereire  ;  de  môme  en  Allemagne,  les  noms  principaux  de  la 
finance  contemporaine  n'ont  qu'une  notoriété  récente. 

Ainsi  en  est-il  partout.  Le  a'édlt  est  une  puissance  qui  sert 

^  Voir  plus  haut  sur  la  production  des  métaux  précieux  et  sou  influeucc, 
pages  193  à  195  et  224  a  225. 

'  Nous  empruntons  ces  renseignements  sur  la  famille  Fugger  et  sur 
Nuremberg  à  Roscher,  Nationalàkonomik  des  Ilandels  und  Gewerbfleiszes, 
2*«  auflage,  page  78. 
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beaucoup  plus  les  nouveaux  venus  que  les  situaliotis  déjà 
anciennes.  Il  aide  au  constant  rajeunissement  et  renouvellement 
des  cadres  directeurs  de  la  production.  Il  justifie  ce  mot  d'un 
romancier  :  «  J'entends  un  bruit  de  bottes  vernies  qui  descen- 
dent et  de  sabots  qui  montent»  ;  le  crédit  à  la  consommation 
aide  à  la  descente  des  premières  et  le  crédit  à  la  production  ou 
à  la  circulation  à  Tascension  des  seconds. 

Une  observation  curieuse  faite  par  Roscher  confirme  cette 
opinion.  Dans  la  vieille  ville  hanséatique  de  Stettin,  dont  la 
prospérité  au  moyen  âge  fut  très  grande  et  qui  est  encore 
restée  une  ville  des  plus  importantes,  sur  85  maisons  de  com- 
merce [Firmen]  enregistrées  en  1739,  on  n'en  trouvait  plus 
une  seule  en  existence  dans  Tannée  1859  ;  bien  plus,  les  noms 
mômes  des  chefs  de  ces  maisons,  si  ce  n'était  pas  des  noms 
très  communs,  ne  se  retrouvaient  pas  dans  la  ville  ;  et  l'éru- 
dit  allemand  ajoute  :  «  Au  moyen  âge,  comme  le  prouvent 
tant  de  familles  et  de  maisons  patriciennes,  le  commerce  par- 
ticipait beaucoup  plus  de  la  stabilité  de  la  possession  territo- 
riale*. » 

C'est  que  le  a^édit  n^est  pas  une  puissance  aristocratique,  ni 
une  force  conservatrice,  c'est  un  grand  niveleur. 

Le  CRÉDIT  AUGMENTE  LA  SOLIDARITÉ  ENTRE  LES  LIEUX,  LES 
NATIONS,  LES  CLASSES,  DE  MÊME  QU'eNTRE  LES  GÉNÉRATIONS.  —  PHÉ- 
NOMÈNES ANALOGUES  DANS  l' ANTIQUITÉ.  —  Ce  mérite  du  crédit  est 
incontestable  et  il  est  de  la  plus  haute  importance  pour  l'essor 
de  l'humanité.  C'est,  sans  aucun  doute,  un  de  ses  avantages 
les  plus  considérables. 

De  même  qu'il  est  beaucoup  de  professions  qui  ne  peuvent 
faire  valoir  directement  leurs  épargnes,  celles  de  médecin, 
avocat,  professeur,  artiste  et  bien  d'autres,  ainsi  il  y  a  des 
contrées  qui  ne  pourraienttircrun  très  grand  parti  de  la  totalité 
des  capitaux  qu'elles  constituent.  Certaines  contrées  purement 
agricoles,  où  la  culture  est  déjà  très  perfectionnée  pour  les 
connaissances  agronomiques  du  moment  et  pour  la  demande 

»  Sationalokonomik  des  Handeis  und  Gewerbfleiszes,  paige  71.. 
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des  produits,  sont  dans  ce  cas;  de  même,  diverses  régions 
industrielles  déjà  florissantes  et  épanouies  et  où  une  augmen- 
tation notable  de  la  production  pourrait  ne  pas  trouver  un 
débouché  correspondant.  Les  capitaux  constitués  par  ces  pro- 
fessions et  ces  localités,  grâce  à  Tépargne,  peuvent  se  porter 
au  moyen  du  crédit  vers  les  professions,  les  localités,  les 
branches  d'industrie  qui  sont  plus  à  même  de  les  utiliser  fruc- 
tueusement. Sans  doute,  dans  les  localités  ou  les  districts 
dont  nous  venons  de  parler,  il  peut  toujours  être  fait  quelque 
emploi  des  capitaux  nouveaux;  car,  aucun  pays  n'arrive  au 
point  d'être  saturé  de  capital^  si  bien  qnil  ne  puisse  en  employer 
davantage;  mais  on  peut,  dans  un  certain  état  de  la  technique  et 
des  débouchés^  approcher  de  ce  point,  si  bien  que  remploi  des 
capitaux  nouveaux  sur  place  soit  parfois  très  peu  rémunérateur 
et  insuffisant  pour  compenser  le  dessaisissement  ou  même  pour 
entretenir  le  goût  de  V épargne^.  Dans  ces  conditions,  le  place- 
ment des  capitaux  de  ces  districts  dans  des  banques  qui  les 
déversent  sur  d*autres  districts  plus  éloignés  du  point  de  satu- 
ration profite  au  commerce  général. 

D'après  Bagehot,  la  plupart  des  comtés  purement  agricoles 
de  l'Angleterre  «  possédant  de  bonnes  terres,  mais  n'ayant  ni 
manufactures,  ni  commerce  »,  seraient  dans  ce  cas  de  ne  pou- 
voir employer  d'une  manière  continue  et  rémunératrice  la  tota- 
lité des  épargnes  de  leurs  habitants.  Aussi,  ces  épargnes 
sont-elles  en  partie  placées  dans  des  banques  qui  les  envoient 
€n  dépôt  chez  leurs  correspondants  deLombard  Street,  ou  s'en 
servent  directement  pour  escompter  des  traites  émanant  des 
centres  manufacturiers  et  commerçants*.  Nous  savons  qu'en 
France  la  plupart  des  agriculteurs  réclament  le  crédit  agri- 
cole et  que,  en  fait,  beaucoup  d'améliorations  pourraient  être 
apportées  presque  partout  chez  nous  à  la  culture;  mais  l'esprit 
routinier  de  la  plupart  de  nos  cultivateurs  ainsi  que,  dans  des 
cas  exceptionnels,  quelques  obstacles  législatifs  s'y  opposent 

*  Voir  plus  hant,  t.  !«%  pages  495  à  498  et  217  à  224,  la  différence  entre 
Tépargoe  et  la  capitalisation,  et  t.  II,  pages  100  à  101. 
>  Lombard  Street^  page  12. 
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actuellement.  Tant  que  Ton  n'aura  pas  triomphé  de  ces  obs- 
tacles, une  forte  partie  des  épargnes  produites  dans  ces  dis- 
tricts devra  s'employer  dans  d'autres  ou  restera  inutilisée. 

Le  crédit  facilite  aussi,  et  d'une  façon  singulière,  le  pas- 
sage des  capitaux  d'une  industrie  encombrée  et  peu  lucrative 
à  une  autre  dont  les  produits  sont  en  pleine  demande.  Ce 
transfert  de  capitaux  s'opère  avec  la  plus  grande  rapidité  et 
d'une  manière  quasi  occulte.  Les  banquiers  escomptent  peu  et 
ne  renouvellent  pas  le  papier  des  manufacturiers  dont  la 
branche  d'industrie  languit  ;  au  contraire,  ils  accueillent  avec 
empressement  et  au  besoin  recherchent  le  papier  de  com- 
merce des  industries  dont  les  produits  sont  en  vive  demande. 
Ainsi,  par  un  réseau  des  plus  complets  de  canaux  en  quelque 
sorte  souterrains,  les  capitaux  mobiles  se  détournent  avec  agilité 
des  industries  qui  sont  peu  profitaùles  pour  se  diriger  vers  celles 
qui  le  sont  le  plus. 

Le  développement,  dû  au  crédit,  de  la  solidarité  entre  les 
professions,  les  classes,  les  générations,  les  nations,  se  mani- 
feste surtout  avec  un  incomparable  éclat  et  une  saisissante 
efficacité  dans  les  temps  de  grande  calamité  nationale.  Notre 
cruelle  et  gigantesque  épreuve  de  1871  en  a  fourni  la  preuve 
la  plus  décisive  :  ce  sont  les  capitaux  flottants  de  toutes  les 
classes  qui  sont  venus  aider  au  relèvement  de  l'État  français; 
une  large  partie  des  capitaux  flottants  du  monde  entier,  sous 
une  forme  directe  ou  indirecte,  a  concouru  au  même  résul- 
tat*. 

Cette  même  solidarité  du  crédit  fait  que  les  pays  les  i)lus 
pauvres,  mais  les  ,plus  susceptibles  de  richesse,  se  déve- 
loppent avec  une  rapidité  qui,  autrement,  eût  été  impossible. 
Tel  a  été  le  cas  des  États-Unis  et  de  TAustralie,  dont  le  mer- 
veilleux essor,  malgré  bien  des  crises,  eût  été  impossible  sans 
le  mécanisme  à  la  fois  colossal  et  souple  du  crédit  contempo- 
rain ;  tel  est  aussi  le  cas  de  l'Amérique  du  Sud  et  de  toutes  les 
colonies  européennes.  Le  crédit  est  la  force  économique  qui  a  le 

*  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances^  S*»  édition»  tome  H, 
pages  227  à  244. 
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plus  de  tendance  au  cosmopolitisme  ;  elle  en  pâtit  parfois,  sérieu- 
sement même;  mais  elle  y  est  invinciblement  ramenée. 

Ce  n'est  pas  d'aujourd'hui,  ni  d'hier,  que  le  crédit  suit  celte 
pente  et  obéit  à  celte  loi  d'expansion  et  d'universalisation.  Les 
anciens  Grecs,  les  précurseurs  du  monde  moderne,  l'avaient 
éprouvée.  Sauf  les  inventions  mécaniques,  l'antique  Grèce 
parait  avoir  peu  différé,  au  point  de  vue  du  commerce,  de 
l'Europe  contemporaine  ;  ce  sont  les  mômes  phénomènes, 
mais  actuellement  agrandis.  D'après  Thucydide,  Plutarque, 
Xénophon,  Socrate  et  surtout  les  plaidoyers  de  Démosthènes, 
il  a  été  possible  aux  érudits  de  démontrer  qu'Athènes,  dans 
ses  beaux  jours,  fournissait  les  fonds  de  roulement  du  com- 
merce [Handelskapitalien)  aux  habitants  de  toute  la  Méditer- 
ranée orientale  (/«r  einen  Grossen  Theil  des  ôstlichen  Mittelmec- 
res)  ;  de  même  la  monnaie  d'Athènes  était  prédominante  à 
Cyréne,  dans  la  plus  grande  partie  de  la  Sicile,  en  Etrurie^ 

Il  en  fut  de  mémo  plus  tard  chez  les  Romains  :  tous  les  âges 
eurent  leurs  pays  neufs  où  se  déversaient  non  seulement  les  émi- 
grants,  c'est-à-dire  les  hommes  en  surabondance,  mais  aussi  les 
capitaux  superflus  des  vieux  pays  :\k  Méditerranée  Occidentale, 
la  Mer  Noire  ou  Pont-Euxin,  l'Afrique  Méditerranéenne  furent 
les  pays  neufs  des  Phéniciens  et  des  Grecs  ;  l'Espagne,  la  Sicile, 
furent  les  pays  neufs  des  C4arthaginois  ;  puis  la  Gaule  jusqu'au 
Rhin,  la  Grande-Bretagne,  furent  des  contrées  neuves  pour  les 
Romains  ;  ces  pays  furent  respectivement  pour  les  peuples 
commerçants  d'alors,  plus  encore  au  point  de  vue  de  l'émigra- 
tion des  capitaux  qu'à  celui  de  l'émigration  des  hommes,  ce 
qu'ont  été  à  l'Europe,  pour  les  deux  ou  trois  derniers  siècles  et 
ce  que  lui  sont  encore  pour  le  présent  l'Amérique  du  Nord, 
l'Amérique  du  Sud,  l'Australie,  en  partie  les  Indes.  Le  mot  de 
Cicéron  qu'il  ne  se  payait  pas  un  écu  en  Gaule  dont  il  ne  fût 
tenu  écriture  au  forum  est,  à  ce  sujet,  singulièrement  signifi- 
catif «. 


*  Ro8chcr,  Nationalokonomik  des  Handels  und  Gewerbfleiszes,  page  79. 

*  Semo  Gallorum  sine. cive  romano  quidquam  negocii  geril\  nummus  in 
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Ainsi,  c'est  le  crédit,  non  moins  que  les  hommes,  des  pays 
les  plus  anciennement  civilisés  et  où  les  principales  œuvres 
de  la  civilisation,  eu  égard  aux  connaissances  techniques  du 
temps,  sont  déjà  accomplies,  qui  étend  de  plus  en  plus  la 
main  mise  de  Thomme  sur  le  globe.  C'est  le  crédit  des  vieilles 
contrées  qui  rend  possible  ou,  tout  au  moins,  rend  rapide  le 
défrichement  des  nouvelles.  Si  les  progrès  des  colonies  et  des 
jeunes  contrées  sont,  à  l'heure  actuelle,  singulièrement  plus 
accélérés  qu'au  xvi%  au  xvii*  et  au  xviii*  siècles,  on  peut,  sans 
doute,  l'attribuer  en  partie  au  perfectionnement  de  la  naviga- 
tion, au  développement  de  l'émigration  ;  mais  la  cause  princi- 
pale en  est  dans  l'extension  du  crédit;  c'est  par  lui  que  les  ca- 
pitaux du  vieux  monde  affluent  dans  le  nouveau  monde  par 
mille  procédés  divers,  dont  beaucoup  échappent  à  l'observa- 
tion superficielle.  Ainsi,  les  pays  neufs  jouissent  aujourd'hui 
de  ce  privilège  d'avoir  une  nature  inoccupée,  vierge,  aux  res- 
sources encore  à  peine  entamées  et  de   disposer,   en  même 
temps,  pour  la  mettre  en  œuvre,  de  capitaux  qu'ils  n'ont  pas 
formés  etqui  leur  viennent  en  abondance  du  vieux  monde,  sans 
que  les  possesseurs  de  ces  capitaux  aient  besoin  de  se  déplacer. 
Nous  avons  prouvé  plus  haut  (voir  tome  I^"  pages  ^53  k  26-i) 
comment,  contrairement  à  l'assertion   de  Henri  Georges,  le 
capital  suscite  et  entretient  l'industrie  et  dans  quel  sens  il  la 
limite  :  c'est  la  réunion  de  ces  deux  facteurs  :  nature  indéfinie 
en  quelque  sorte  et  libre,  d'une  part,  capitaux  abondants  et 
venus  du  dehors,   d'autre  part,  qui  attire  l'émigration,    lui 
fournit  les  moyens  de  travail  et  d'attente,   tandis  que  cette 
émigration  ne  pourrait  pourvoir  à  sa  subsistance  dans  ces 
contrées  neuves,  si  elle  se  trouvait  en  face  de  la  nature  seule, 
quelle  qu'en  fût  la  richesse,  avec  les  seuls  capitaux  que  les 
émigrants  apporteraient  à  leur  suite  ou  avec  ceux,  très  insuf- 
fisants encore,  qui  auraient  été  constitués  par  les  gens  déjà 
établis  dans  le  pays.  C'est  le  crédit  des  vieux  pays  qui  permet 
le  peuplement  et  l'exploitation  des  pays  nouveaux. 

Galiia  nullus  sinecivium  romanorum  tabulis  commovelur^  et  d^autres  pas- 
sages aussi  frappants;  Roscher,  op,  ci/.,  page  278. 
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Telle  est  la  première  utilité  du  crédit  :  il  fait  passer  les  capi- 
taux de  mains  incapables  ou  peu  capables  de  les  employer  dans 
des  mains  plus  capables  de  le  faire.  //  concentre  les  capitaux^ 
puis  les  distribue  méthodiquement.  Ceux-ci  se  forment  par 
gouttes  et  sur  tous  les  points  du  territoire;  le  crédit  les  transforme 
en  ruisseaux,  en  rivières,  il  les  capte,  les  recueille  dans  des  réser- 
voirs, puis,  par  tout  un  réseau  de  canaux  de  toute  grandeur  et  de 
toute  ténuité,  il  les  dirige  ve7*s  les  teires  qui  peuvent  le  plus  en 
profiter.  Il  change  la  direction  du  courant  dans  ces  divers  canaux , 
Varrêtant  dans  Vun,  le  fortifiant  dans  un  autre,  suivant  que  les 
régions  qui  bordent  celui-ci  et  celui-là  ou  les  industries  qu'ils 
alimentent  ont  les  capitaux  en  trop  grande  abondance  pour  les 
besoins  présents  ou  qu*au  contraire  ils  n'en  possèdent  pas 
assez  pour  l'emploi  productif  qui  peut  en  ôtrc  fait. 

Le  crédit  intensifie  et  régularise  ainsi  le  mouvement  des  ca- 
pitaux; il  n'en  laisse  pas  de  stagnants,  autant  du  moins  qu'il 
dépend  de  lui.  11  ne  crée  pas  les  capitaux,  il  ne  les  multiplie 
pas,  mais  il  parait  les  multiplier  ;  il  semble  qu'il  ait  le  don 
d'ubiquité,  tellement  il  sait  bien  aménager  les  ressources  et 
les  porter  rapidement  du  point  où  elles  sont  superflues  sur  ce- 
lui où  elles  sont  utiles.  Grâce  à  lui  les  capitaux  chôment  peu 
en  général  :  du  moins  les  capitaux  circulants,  ceux  qui  ne  sont 
pas  engagés  et  plus  ou  moins  immobilisés  sous  les  formes  de 
constructions,  machines,  etc.  Quoique  ne  créant  pas  de  capi- 
taux au  sens  matériel  du  mot,  le  crédit  fait,  néanmoins,  que,  à 
chaque  instant,  la  société  dispose  pour  son  œuvre  active  d'une 
somme  beaucoup  plus  considérable  de  capitaux  qu'elle  n'en 
aurait  eu  sans  lui. 

Seconde  utilité  du  crédit  :  le  crédit  stimule  l'épargne  et 
PROVOQUE  UNE  CAPITALISATION  PLUS  abondantp:.  —  Saus  avoip  la 
puissance  de  créer  par  lui-môme  du  capital,  le  crédit  provoque, 
à  la  longue,  la  formation  de  beaucoup  plus  de  capitaux  nou- 
veaux qu'il  ne  s'en  ferait  sans  lui.  11  accroît  le  goût  et  l'habi- 
tude de  la  capitalisation. 

Nous  avons  signalé,  dans  le  premier  volume  de  cet  ouvrage 
(voir  pages  196  à  207)  les  différences  essentielles  qui  existent 
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entre  V accumulation  et  la  capitalisation,  entre  Vépargne  pure  et 
simple  et  le  capital,  La  première^  tout  utile  et  recommandable 
qu'elle  soit,  est  un  élément  en  quelque  sorte  passif,  inerte^  néga- 
tif, ne  concernant  que  Vindividu  ou  tout  au  plus  la  famille,  c'est 
la  non  consommation  d'une  chose  ou  la  mise  en  réserve  d'une 
chose.  Le  deuxième  est  un  élément  actif ,  productif ^  social,  puisqu'il 
réunit  les  classes  différentes,  les  industries  différentes  d'une  société, 
les  parties  différentes  même  du  monde  ;  c'est  un  élément  en  quelque 
sorte  sympathique,  sition  par  l'intention,  du  moins  par  les  effets. 

Le  capital,  c'est  l'épargne  devenue  active  et  appliquée  à  la 
production,  au  lieu  d'une  simple  mise  en  réserve.  L'accumulation 
est  un  acte  individuel,  la  cajntalisation  est  un  acte  social. 

Or,  la  capitalisation,  c'est-à-dire  l'emploi  de  l'épargne  à  lapro 
duction,  ne  peut  devenir  très  abondante  que  là  où  existe  l'habi- 
tude du  placement  dans  la  pi'oduction  d'autrui,   lequel   s'ef- 
fectue, de  jjréférence,  sous  l'une  des  formes  variées  que  comporte 
le  crédit. 

Cette  vérité  est  de  toute  évidence  puisque  Ton  a  vu  qu'il  y  a 
de  nombreuses  professions,  parmi  les  plus  épargnantes,  où 
remploi  direct  des  épargnes  formées  n'est  pas  possible,  et  que 
de  nombreuses  localités,  des  districts  entiers,  sont  fréquem- 
ment, quoique  d'une  manière  moins  absolue,  presque  dans  le 
mû  me  cas. 

L'intérêt  du  capital  est  le  grand  appât  au  placement,  c'esl-ù- 
diro  au  dessaisissement  de  l'épargne  par  les  gens  qui  l'ont  for- 
mée dans  des  professions  ou  des  districts  où  ils  ne  peuvent 
l'appliquer  à  la  production,  et  à  son  transfert  librement  con- 
senti dans  les  mains  de  gens  qui  peuvent  en  faire  un  emploi 
productif.  Ceux  qui  blâment  l'intérc't  du  capital  ne  se  rendent 
pas  compte  de  sa  nature  et  de  ses  effets  qui  sont,  par  la  prime 
qu'il  constitue  à  l'emploi  des  capitaux,  de  maintenir  ceux-ci 
dans  une  incessante  activité  et  de  transformer  toute  l'épargne, 
c'est-à-dire  toute  ressource  mise  en  réserve,  en  capital,  à  sa- 
voir en  instrument  de  production. 

Le  taux  de  l'intérêt  et  surtout  la  régularité  de  l'intérêt  sont 
le  grand  attrait  au  placement,  et  linissent  par  rendre  plus  at- 
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trayante  l'épargne  elle-même,  c'est-à-dire  le  retranchemenl  sur 
la  consommation  des  choses  dont  on  a  la  faculté  de  disposer. 

Quand  le  taux  do  l'intérêt  est  suffisamment  élevé,  sans  que 
lesrisquesdu  placement  soient  très  considérables,  le  penchant 
à  l'épargne  est  beaucoup  plus  vif  que  quand  le  taux  de  l'inté- 
rêt est  très  faible.  Un  intérêt  de  4  à  5  p.  100,  dans  des  condi- 
tions satisfaisantes  de  sécurité,  suscitera  plus  d'épargnes  et 
surtout  plus  déplacements,  c'est-à-dire  de  transformations  des 
épargnes  en  capitaux,  qu'un  intérêt  de  2  ou  2  1/2  p.  100.  Nous 
supposons  un  intérêt  à  peu  près  assuré  et  constant  ;  car  la 
régularité  et  la  sécurité  de  l'intérêt  importent  plus  que  son  élé- 
vation. On  épargne  plus  en  vue  d'un  intérêt  à  peu  prés  stable 
et  suffisamment  rémunérateur  qu'en  vue  d'un  haut  intérêt  ac- 
cidentel et  variable. 

Dans  les  années  qui  ont  suivi  la  guerre  de  1870-71  en 
France,  l'épargne  et  la  capitalisation  ont  été  excessivement 
énergiques,  suscitées  par  le  haut  intérêt  des  fonds  publics 
français  qui  rapportaient  de  5  à  6  p.  100,  et  qui  inspiraient 
confiance  à  la  majorité  des  habitants  du  pays  \ 

La  productivité  donnée  à  l'épargne,  qui  se  transforme  en 
capital  dans  la  production  d'autrui,  rend  plus  aisée  une  capita- 
lisation ultérieure;  sur  l'intérêt  même  ainsi  servi  une  partie 
est  de  nouveau  capitalisée  ;  c'est  là  un  phénomène  bien  connu 
de  tous  les  hommes  familiers  avec  les  affaires  de  bourse  et 
qui  consiste,  pour  les  valeurs  de  premier  ordre,  à  ce  que  les 
cours  aient  une  tendance  à  reprendre  très  vite,  après  le  déta- 
chement de  chaque  coupon,  le  niveau  qu'ils  avaient  la  veille 
de  ce  détachement. 

Ce  n'est  pas  seulement  en  élevant  et  régularisant  le  taux  de 
l'intérêt  pour  les  placements  do  quelque  importance  que  le 
crédit  agit  sur  la  formation  des  capitaux,  c'est  aussi  en  facili- 
tant l'emploi  immédiat  et  rémunérateur  des  sommes  modiques 
et  môme  des  plus  faibles.  Il  fait  ainsi  que  l'intérêt  est  incessant . 

Si  l'on  examine  la  situation,  non  pas  à  proprement  parler 

«  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finatues,  5^  éJition,  tome  II, 
pages  217  ù  224. 

M.  26 
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des  sociétés  de  Tancien  monde,  mais  de  celles  du  Moyen  Age 
et  du  commencement  des  temps  modernes  qui,  sous  le  rapport 
du  crédit,  paraissent  avoir  été  très  au-dessous  de  celles  de 
rantiquité  proprement  dite,  on  voit  que  le  taux  de  l'intérêt  y 
était  à  la  fois  exorbitant  et  que  les  occasions  de  placement 
y  étaient  très  rares.  Une  partie  des  capitaux  existants  s'y  pré- 
tait avec  une  rémunération  que  nous  considérons  comme 
énorme  :  10,  13,  20  p.  100,  parfois  davantage;  mais  une  très 
grande  partie  des  ressources  existantes,  la  plus  forle  partie  peut- 
être,  ne  se  prêtait  pas  du  tout  et  ne  s'employait  pas,  restant 
accumulée  sous  forme  d'épargne  inactive  ou  de  trésor.  C'est 
que  les  occasions  de  placement  étaient  peu  communes  et  très 
dangereuses;  il  en  est  encore  ainsi  dans  les  pays  primitifs. 
Dans  ces  conditions,  chaque  capitaliste  qui  épargne  et  qui 
veut  placer  son  épargne  doit  consacrer  personnellement  beau- 
coup de  temps,  de  soins,  de  démarches^  à  la  surveillance  de 
l'emploi  qui  en  est  fait,  au  recouvrement  des  intérêts  et  du 
capital  même,  à  l'expiration  du  prêt.  Un  semblable  état  de 
choses  ne  comporte  pas  la  généralisation  de  la  capitalisation, 
puisque  les  professions  où  l'on  peut  le  plus  épargner  sont 
tellement  absorbantes  qu'elles  ne  permettent  pas  qu'on  leur 
dérobe  beaucoup  de  temps.  Les  sociétés  plus  avancées  pré- 
sentent le  phénomène  inverse;  les  occasions  de  placements 
y  sont  nombreuses,  l'intérêt  y  est  modéré,  mais  assez  facile 
et  assez  assuré. 

On  se  représente  peu  aujourd'hui  la  difficulté  qu'on  avait 
naguère,  il  y  a  un  siècle  ou  un  siècle  et  demi  par  exemple,  à 
placer  ses  fonds.  Cependant,  l'histoire  nous  apprend,  comme 
on  le  verra  plus  loin,  que,  en  tout  pays,  les  premiers  établisse- 
ments de  banque  avaient  en  vue,  non  Vemploi,  mais  la  garde  du 
capital  appartenant  à  autrui.  Telles  furent  les  premières 
banques  de  dépôts  :  elles  ne  payaient  pas  d'intérêt  pour  les 
sommes  qui  leur  étai(3nt  confiées;  souvent  même,  c'était  le 
déposant  de  ces  sommes  qui  leur  payait  un  droit  de  garde^ 
comme  cela  se  fait  aujourd'hui  pour  les  dépôts  de  titres  ou 
pour  les  coffres-forts  loués  dans  certaines  banques. 


LE   CRÉDIT   DÉVELOPPE   LA    CAPITALISATIOÎV  403 

Les  classes,  je  ne  dis  pas  oisives,  mais  occupées  ailleurs 
que  dans  la  production  matérielle,  ou  bien  encore  occupées 
dans  une  production  momentanément  languissante,  n  avaient 
souvent  d'autre  alternative  [que  de  garder  elles-mêmes  leurs 
épargnes  sans  les  employer  ou  de  les  faire  ainsi  garder  et 
reposer  dans  des  établissements  de  cette  nature. 

On  conçoit  que  l'épargne,  étant  ainsi  moins  rémunératrice, 
fût  à  la  fois  moins  aisée  et  moins  attrayante  que  dans  le  cou- 
rant du  xix^  siècle. 

Lesage,  dans  Gil  Blas^  décrit  un  hidalgo  de  Madrid  qui  avait 
transformé  toute  sa  fortune  en  espèces  métalliques  et  l'avait 
enfermée  dans  im  grand  coffre,  d'où  il  tirait  chaque  matin  les 
quelques  écus  qui  étaient  nécessaires  à  sa  subsistance.  Cela 
parait  une  fantaisie  de  romancier.  Il  est  certain,  cependant, 
que  des  cas  de  ce  genre  se  présentaient  assez  fréquemment  il 
y  a  un  siècle  et  demi  ou  deux  siècles.  Bagehot  et  Macaulay, 
dans  desdescription-ç  qui,  pour  être  pittoresques,  n'en  sont  pas 
moins  vraies,  ont  signalé  des  faits  de  ce  genre,  notamment 
pour  l'intervalle  qui  s'est  écoulé  entre  «  la  Restauration  »  et 
ce  la  Révolution  »,  c'est-à-dire  de  1648  à  1688.  «  Cotte  diOleulté 
de  placer  son  argent  à  intérêt,  tout  en  ayant  une  bonne 
garantie,  était  même  si  grande,  dit  Bagehot,  que  la  pratique  de 
thésauriser  était  devenue  commune.  On  raconte  que  le  père  de 
Pope,  le  poète,  qui,  marchand  dans  la  cité,  avait  quitté  les 
affaires  à  l'époque  de  la  Révolution  (i088),  emporta  dans  la 
province  un  cofFre-fort  contenant  près  de  20,000  liv.  sterling 
(500,000  francs);  il  en  retirait  de  temps  en  temps  ce  qui  était 
nécessaire  aux  dépenses  de  sa  maison.  11  est  fort  probable 
que  ce  n'est  pas  là  un  cas  isolé*  ».  Voilà  un  commerçant 
retiré,  commerçant  d'une  grande  ville  (Londres)  et  étant  par- 
venu à  une  fortune  très  importante  pour  le  temps  (500,000  fr., 
il  y  a  plus  de  deux  siècles)  qui  se  conduisait  exactement 
comme  l'hidalgo  de  Gil  Blas, 

Ainsi,  il  advenait  que  les  classes  riches  et  prévoyantes, 

A  Bagehot,  Lombard  Street^  page  127. 
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après  avoir  constitué  les  éléments  du  capital  par  l'épargne, 
étaient  amenées,  faute  de  placements,  à  les  détruire,  au 
moins  partiellement,  pour  leur  consommation. 

Le  mot  d'Harpagon  qu'heureux  sont  ceux  dont  l'argent  est 
placé  en  bons  contrats  n'est  pas  seulement  une  fantaisie  dn 
poète  ou  une  hypocrisie  de  l'avare;  il  exprimait  exactement 
la  difficulté  des  placements  à  cette  époque  *. 

On  conçoit  combien  un  pareil  système,  où  le  crédit  avait  si 
peu  de  développement,  rendait  la  capitalisation  languissante, 
aujourd'hui,  il  en  est  tout  autrement  :  eu  se  développant  et 
se  spécialisant,  le  a'édit  a  amené  la  constitution  d'une  foule 
de  titres  représentatifs  de  capitaux^  et  facilement  transmissibles, 
qui  permettent  que  les  capitaux  soient  à  la  fois  engagés  et 
réalisables.  Tel  homme  qui,  ayant  besoin  de  son  capital  à  un 
terme  peu  éloigné  ou  craignant  d'en  avoir  besoin,  ne  le  pla- 
cerait pas  à  intérêt,  peut  le  faire  et  y  est  amené  grâce  à  l'exis- 
tence de  ces  titres  représentatifs  et  négociables. 

Ces  titres  représentatifs  des  capitaux  sont  très  nombreux; 
ils  peuvent  affecter  des  formes  très  diverses,  et  il  est  difficile 
d'en  dresser  le  catalogue  exact.  Un  auteur  qui  a  écrit  à  la  fois 
avec  compétence  et  subtilité  sur  les  questions  de  crédit, 
Courcelle-Seneuil,  fait  la  classification  suivante  des  titres  qui 
établissent  la  propriété  des  capitaux  prêtés  dans  les  divers 
contrats  de  crédit.  Nous  la  citons  pour  montrer  les  inexacti- 
tudes, les  lacunes  et  les  confusions  où  peut  tomber  un  écri- 
vain, môme  au  courant  de  la  matière,  quand  il  prétend 
enchaîner  dans  des  cadres  fixes  ce  Protée,  le  Crédit.  Courcelle- 
Seneuil  distingue  d'abord  ces  titres  et  les  contrats  auxquels 
ils  correspondent  en  deux  catégories  :  la  première  qui  con- 
cerne «  les  capitaux  inévalués  en  monnaie  »  ;  la  seconde,  celle 
des  «  capitaux  évalués  en  monnaie  et  exigibles  à  terme  fixe  ». 

La  première  catégorie,  celle  des  «  titres  de  capitaux  inéva- 
lués »,  comprendrait  : 

«  io  Les  baux  d'immeubles  par  nature  ou  par  destination, 

*  Molière,  V Avare ^  acte  !•',  scène  4. 
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à  ferme  ou  à  loyer.  Ces  titres,  qui  constatent  le  prêt  d*une 
chose  déterminée  et  qui  doit  être  rendue  à  terme  fixe  à  son 
propriétaire,  ne  donnent  lieu  ordinairement  à  aucune  opéra- 
tion de  banque.  Il  en  est  autrement  des  suivants  : 

a  2°  Les  rentes  perpétuelles  à  capital  indéterminé,  non 
susceptibles  de  remboursement  ou  rachetables  à  la  volonté  du 
débiteur  seulement; 

«  3*  Les  actions  des  sociétés  industrielles  à  responsabilité 
limitée; 

«  Seconde  classe  :  Titres  de  capitaux  évalués  en  monnaie  et 
exigibles  à  terme  fixe  : 

«  i®  Contrats  de  vente  d'immeubles  à  terme  et  contrats 
hypothécaires  portant  obligation  de  payer  à  une  époque  déter- 
minée ; 

«  2"  Lettres  de  gage  et  titres  d'emprunts  remboursables  par 
annuités  ; 

«  3®  Lettres  de  change  ; 

a  4*  Bons  du  Trésor  et  de  monnaie  règlements  de  com- 
merce, billets  à  ordre  ; 

«  5*  Billets  de  banque  et  décaisse  à  vue  et  au  porteur  *.   » 

Nous  ne  ferons  que  celte  remarque  à  l'occasion  de  cette  no- 
menclature très  insuffisante  et  en  partie  erronée  :  les  baux 
d*immeubles  constatent  bien  des  opérations  de  prêts  et  pour 
cette  raison  se  rapportent  bien  au  crédit,  dans  toute  l'étendue  du 
mot;  mais  nous  avons  dit  qu'il  était  préférable  de  borner  le 
crédit,  dans  le  sens  le  plus  technique,  aux  opérations  de  prêts 
qui  ne  concernent  pas  des  corps  certains,  restituables  en  na- 
ture et  identiquement.  Autrement,  à  la  nomenclature  de 
Courcelle-Seneuil  il  faudrait  joindre  tous  les  actes  se  réfé- 
rant au  prêt  ou  à  la  location  de  meubles,  quels  qu'ils  soient, 
cette  location  et  ce  prêt  n'ayant  pas  un  caractère  différent  de 
celui  et  de  celle  des  immeubles.  On  ne  considère  comme  des 
opérations  de  crédit  proprement  dites  que  celles  qui  rentrent 
dans  la  catégorie  de  prêt  que  les  juriconsultes  romains  appe- 

*  Courcelle-Seoeuil,    Traité  des   Opérations    de   Banque^    G«    édilion, 
pagC8  67  et  68. 
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laient  le  mutuum  et  non  celles  qu'ils  appelaient  commodum^ . 
11  est  tout  à  fait  erroné  de  classer  les  actions  des  sociétés  in- 
dustrielles, soit  à  responsabilité  limitée,  soit  à  responsabilité 
illimitée,  parmi  les  titres  de  crédit.  Une  action  est  une  part 
de  propriété,  mais  non  un  prêt.  Une  action  donne  bien  lieu  en 
général  à  la  création  d'un  titre  représentatif  du  capital^  mais 
ce  titre  représentatif  n'est  pas  un  titre  de  crédit. 

Par  contre,  la  nomenclature  que  fait  M.  Courcelle-Seneuil 
des  titres  de  crédit  de  la  seconde  catégorie  est  singulièrement 
écourtée  :  il  n'y  place  pas  la  série  si  définie  des  obligations 
de  toutes  sortes,  autres  que  les  hypothécaires  et  celles  qui 
sont  remboursables  par  annuités  ;  il  omet  toute  la  catégorie 
indéfinie  des  bons,  <ies  délégations,  des  emprunts  d'Ëtat  autres 
que  ceux  [constitués  en  rentes  perpétuelles  non  rachetables 
ou  des  titres  remboursables  par  annuités  *.  Il  ne  parle  pas 
des  îvarrants  ou  certificats  de  dépôts  de  marchandises  trans- 
missibles  qui  se  transforment  souvent  à  la  suite  de  prêts 
et  d'endossements  en  titres  de  crédit,  etc. 

La  prétention  de  déterminer  soit  le  nombre  soit  la  forme  des 
opérations  de  crédit  et  des  titres  auxquels  elles  donnent  lieu 
est  tout  à  fait  illusoire.  Chaque  jour  il  peut  naître  quelque 
nouveau  titre  de  crédit.  C'est  précisément  cette  infinie  variété 
et  diversité  qui  suscite  Tépargne,  en  offrant  à  tous  les  goûts 
et  à  tous  les  besoins  le  choix  entre  un  grand  nombre  de  com- 
binaisons de  placements  de  capitaux.  Ces  différentes  catégo- 
ries de  titres  permettent  l'emploi  immédiat  et  productif  des 
sommes  d'argent,  des  parcelles  de  capitaux,  épargnées  par  tou- 
tes les  catégories  de  personnes. 

Les  titres  mobiliers,  notamment  l'Obligation,  le  Bon,  la  Dé- 
légation, qui  sont  de  vrais  titres  de  crédit,  et  l'Action,  qui, 
sans  être  un  titre  de  crédit,  est  un  titre  représentatif  de  pro- 


*  L'importance  de  cette  distinction  a  ùt»!*  atténuée  par  des  auteurs  récents, 
par  exemple  :  Uambaud,  Eléments  (f  économie  politique  {189i\  page  478; 
elle  nous  parait,  cependant,  utile. 

«  Voir  pour  les  formes  variées  de  ces  emprunts  d'État,  notre  Traité  de 
la  Science  des  Finances^  tome  II,  î>«  édition,  pages  281  à  329. 
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priété,  sont  de  grands  stimulants  à  la  capitalisation.  La  faci- 
lité d'avoir  avec  eux,  grâce  aux  marchés  appelés  Bourses,  ses 
capitaux  à  la  fois  engagés  et  productifs,  et  pour  ainsi  dire  dis- 
ponibles ou  du  moins  facilement  réalisables,  est  le  plus  grand 
attrait  modei^ne  à  Vépargne  et  au  placement.  Aussi,  est-ce  une 
folie  d'en  vouloir  à  la  richesse  mobilière  qui  n'est  souvent  que 
de  la  richesse  immobilière  représentée  par  un  titre.  C'est  une 
faute  de  vouloir  interdire  les  petites  coupures  d'obligations 
ou  d'actions.  En  Amérique,  la  plupart  des  obligations  de  lignes 
ferrées  et  des  coupures  d'emprunts  d'État  sont  au  capital  de 
1,000  dollars,  ce  qui  est  beaucoup  trop  élevé  et  exclut  le  popu- 
laire des  placements  de  cette  nature,  pour  le  rejeter  sur  lesseu- 
les  caisses  d'épargne  ^  En  Angleterre,  il  y  a  quelques  déca- 
des d'années,  les  coupures  de  la  plupart  des  actions  et  obliga- 
tions étaient  de  100  livres steii.  ou  2,500francs.  En  France,  les 
coupures  d'obligations  n'ont  pas  été  réglementées,  mais  celles 
d'actions,  sauf  pour  les  sociétés  à  capital  de  200,000  francs 
au  plus,  devaient  être,  jusqu'à  une  loi  toute  récente,  de 
500  francs  au  moins.  Tous  ces  règlements  restrictifs  ou  ces 
pratiques  librement  admises  conféraient  une  sorte  de  pri- 
vilège aux  anciennes  institutions  et  aux  grands  ou  moyens  ca- 
pitaux relativement  aux  institutions  nouvelles  à  naître  et  aux 
très  petits  capitaux.  Aujourd'hui  la  plupart  de  ces  entraves 
ont  été  supprimées  ;  actions  comme  obligations  peuvent  être 
très  morcelées,  et  ne  s'élever  qu'au  capital  de  25  francs  '. 


*  En  ce  qui  coDCcrnc  la  France,  il  est  intéressant  de  constater  les  chan- 
gements soccessifft  opérés  dans  les  coupures  des  Emprunts  d'Étals,  dites 
Rentes  Perpétuelles  :  sous  la  Ilcslauration,  la  moindre  coupure  de  lieu  te 
française  était  de  50  francs  de  rente,  soit  an  moins  un  millier  de  francs 
de  capital,  jusqu'à  1822;  a  partir  de  cette  date  jusqu'à  1848,  elle  fut  de 
10  francs  de  rente.  Tous  les  titres  de  rente  étaient  nominatifs  jusqu'à 
Tordonnance  royale  du  29  mai  1831,  qui  autorisa  les  titres  an  porteur; 
ces  derniers  devaient  ôtrc,  toutefois,  d'au  moins  cinquante  francs  de 
rente;  Pordonnance  du  16  septembre  1834  abaissa  cette  limite  à  10  francs 
de  rente,  le  décret  du  29  janvier  1864  à  5  francs,  et  la  loi  du  27  juillet 
1870  ù  3  francs  de  rente  (Voir  Courtois,  Manuel  des  Fonds  publics^  7*^  édi- 
iion,  page  6). 

'  On  peut  dire  que  Ton  est  tombé,  toutefois,  de  Tabus  de  la  restriction 


408        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

De  môme,  tous  les  impôts  sur  les  valeurs  mobilières  qui 
sont  des  titres  représentatifs,  les  uns,  comme  les  actions,  des  ti- 
tres représentatifs  d'une  part  de  propriété,  les  autres  comme 
les  obligations,  bons,  délégations,  des  tilres  représentatifs 
d'une  créance,  quand  ces  impôts  existent  sur  cette  seule  caté- 
gorie de  valeurs  et  non  pas  sur  tous  les  autres  biens,  ou  quand 
ils  sont  plus  lourds  pour  celles-là  que  pour  ceux-ci,  consti- 
tuent un  avantage  pour  les  grands  capitalistes  aux  dépens  des 
petits. 

Le  crédit,  avec  les  titres  variés  que  Tesprit  de  combinaison 
et  la  diversité  des  affaires  ont  fait  inventer,  pousse  le  travail- 
leur le  plus  humble  à  créer  des  capitaux  par  lesquels  il  peut 
avoir  un  intérêt  dans  les  opérations  de  la  grande  production, 
des  industries  neuves  et  des  pays  neufs.  Le  crédit  contribue 
ainsi  à  éloigner  Tétat  stationnaire,  c'est-à-dire  cette  situation 
stagnante  où  Ton  risquerait  d'arriver  si  les  capitaux  avaient 
beaucoup  de  peine,  faute  d'occasions  de  placements,  à  trouver 
une  rémunération  et  que  l'épargne  ou  tout  au  moins  la  capita- 
lisation, qui  est  l'utilisation  de  l'épargne  dans  la  production, 
en   fût  découragée. 

Une  capitalisation  très  abondante  n'est  possible  que  là  où  les 
titres  représentatifs  y  soit  de  crédit,  soit  de  propriété,  obligations, 
bons,  délégations,  actions  même,  sont  ti'ès  nombreux,  très  divers, 
très  morcelés  et  où  Vorganisation  de  ces  marchés,  appelés  Bour- 
ses^ les  rend  très  facilement  négociables^  de  sorte  que  les  capitaux 
qui  sont  engagés  pour  la  communauté^  au  point  de  vue  de  leuts 
emplois,  restent  en  quoique  sorte  disponibles  ou  du  7noins  aisé- 
ment réalisables  pour  l'individu  qui  les  possède. 

Troisième  utilité  du  crédit,  le  crédit  sert  d'auxiliaire  a  la 

MONNAIE   MÉTALLIQUE    ET   PERMET   D'eFFECTUER     U.X    MÊME     CDIFFRK 
d'affaires  AVEC  UNE  MOINDRE  QUANTITÉ  DE  CELLE-CI. —  Telle  CSt  la 


dans  l'abus  de  la  iliffnsion.  Le  pullulement,  notamment  en  Angleterre, 
de  titres  de  25  francs  d'actions  et  d'obligations  ne  laisse  pas  que  d'avoir 
des  inconvénients  et,  dans  la  plupart  des  cas,  il  vaudrait  mieux  s'arrôter 
à  50  francs  ou  à  100;  mais  c'est  &  la  pratique,  non  ii  la  législation,  à  cor- 
riger ces  erreurs. 
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dernière  utilité  du  crédit,  moindre,  sans  doute,  que  les  deux 
précédentes,  mais  très  importante  encore. 

Cette  troisième  utilité  se  divise  elle-même  en  deux  :  d'une 
part,  le  crédit  peut  être  un  auxiliaire  de  la  monnaie  métallique 
sans  qu'il  en  découle  nécessairement  qu'il  remplace  celle-ci. 
Supposons,  par  exemple,  le  cas  où  une  banque  ne  pût  émet- 
tre de  billets  au  porteur  et  à  vue  que  jusqu'à  la  somme  de 
numéraire  qu'elle  aurait  en  caisse,  les  billets  de  banque  émis 
n'épargneraient  pas  de  la  monnaie  k  l'ensemble  de  la  société; 
ils  seraient,  néanmoins,  un  auxiliaire  utile  de  la  monnaie, 
parce  que  les  gros  et  les  moyens  paiements  seraient  facilités 
par  l'emploi  de  ces  billets,  quoique  chacun  représentât  stric- 
tement une  somme  de  monnaie  correspondante,  déposée  à 
la  Banque.  Ce  genre  de  services  pouvait  être  rendu  parles  an- 
ciennes banques  de  dépôt  qui  n'émettaient  pas  de  billets  à  dé- 
couvert. Ici  le  billet  n'est  que  la  représentation,  commode 
dans  les  affaires,  d'une  quantité  de  monnaie  métallique  réelle- 
ment existante. 

En  général,  non  seulement  le  billet  de  banque  est,  dans  le 
sens  qui  vient  d'être  dit,  l'auxiliaire  de  la  monnaie  métallique, 
mais  il. la  remplace  eu  partie,  il  permet  qu'on  en  ait  moins 
pour  un  chiffre  d'affaires  déterminé,  et  la  plupart  des  autres 
titres  de  crédit  ont  le  même  effet. 

Nous  rappelons  ici  les  caractères  principaux  de  la  monnaie, 
en  renvoyant  le  lecteur,  pour  les  détails,  aux  chapitres  où 
nous  avons  traité  de  cet  important  sujet*. 

La  monnaie  est,  d'une  part,  un  instrument  de  comparaison, 
d'évaluation  des  objets,  un  valorimèire,  comme  on  a  dit, 
quoique  cette  expression  ne  puisse  être  prise  qu'au  sens  relatif 
et  non  absolu.  Elle  est,  d'autre  part,  un  instrument  de  trans- 
fert ou  de  transmission.  Ainsi  elle  a  ces  deux  fonctions  :  ier- 
tium  comparaiionis,  tertium  pennutationis.  Au  premier  titre, 
elle  est  un  moyen  de  comparaison,  d'évaluation,  de  numéra- 
tion; elle  fournit  un  dénominateur  commun,  elle  rend  des 

-   *  Voir  plus  haut,  pages  9i  à  3i9. 
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services,  dans  ce  genre  d'attributions,  sans  rien  coûter,  et 
elle  pourrait  (>tre  tout  idéale,  si  ce  qui  est  purement  idéal  et 
sans  base  matérielle  ne  courait  à  chaque  instant  le  risque 
d'ôlre  déformé.  La  monnaie  csl,  d'autre  part,  un  moyen  de 
transfert  et  d(3  transmission:  elle  constitue  un  équivalent  réel 
de  la  marchandise  contre  laquelle  on  rechange;  à  ce  titre,  elle 
est  elle-même  une  marchandise  ayant  de  la  valeur,  difficile  à 
produire,  exigeant  beaucoup  de  travail  humain,  ne  rendant  à 
rhumanité  aucun  service  direct,  mais  seulement  ce  service 
indirect  d'être  l'intermédiaire  des  échanges  des  autres  mar- 
chandises. 

Les  peuples  primitifs  avaient,  en  général,  des  monnaies  qui 
étaient  directement  utiles  aux  usages  de  la  vie  :  les  moutons, 
les  bœufs,  les  toiles  de  Guinée,  le  sel,  le  thé,  les  barres  de 
fer,  etc.  On  a  vu  plus  haut  les  circonstances  qui  ont  rendu  ces 
matières  impropres  à  des  échanges  développés  et  qui  ont  fait 
adopter  les  métaux  précieux  pour  monnaie. 

Ces  métaux  précieux  sont  coiltcux,  d'où  la  monnaie  métal- 
lique est  onéreuse;  elle  est  en  même  temps  nécessaire,  parc« 
qu'il  faut  une  base  fixe  et  substantielle  aux  échanges,  sous 
peine  de  tomber  dans  une  idéalité  nuageuse  et  changeante. 
Mais  si  la  monnaie  métallique  est  indispensable,  on  peut  en 
réduire  l'emploi  dans  les  échanges,  tout  en  laissant  à  tout 
vendeur  d'une  marchandise,  k  tout  créancier,  le  droit  d'exiger 
celle  monnaie  métallique  et  la  faculté  d'être  payé  avec  elle  s'il 
lo  désire. 

L\ni  des  avant arfes  du  crédit  est  de  faire  que,  sans  rien  modifie)' 
à  ce  droit  du  créancier  d'être  payé  en  monnaie  métallique  et  à 
crtte  faculté  pour  lui  d'obtenir  ces  espèces  en  paiement^  une  très 
forte  proportion,  sinon  la  généralité  même  des  échanges^  s\q)ère 
sans  intervention  directe  de  la  monnaie  métallique. 

Presque  tous  les  titres  de  crédit  et  les  procédés  de  crédit 
ont  soit  cet  objet,  soit  col  effet,  que  les  paiements  en  monnaie 
miHallique  deviennent  plus  rares,  sans  que  la  monnaie  métal- 
lique cesse  un  instant  d'<Hrc  la  base  môme  des  échanges. 

1  en  résulte  que  les  échanges  ont  pu  se  multiplier  énorme- 
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ment,  sans  que  la  monnaie  métallique  augmentât  en  propor- 
tion. On  a  vu*  que  les  échanges  ont  en  tout  pays  une  ten- 
dance, grâce  à  la  division  du  travail,  à  croître  beaucoup  plus 
rapidement  que  la  production  môme;  c'est  là  une  observation 
capitale.  Sans  les  diverses  méthodes  de  paiement  que  le  crédit 
met  en  jeu,  il  aurait  fallu  que  l'humanité  consacrât  beaucoup 
plus  d'efforts,  c'est-à-dire  de  temps,  de  capitaux  et  de  forces 
humaines,  à  se  procurer  de  la  monnaie  métallique,  ou  que  le 
développement  des  échanges  s'amoindrît  et  par  conséquent 
celui  de  la  division  du  travail*. 

En  économisant  la  monnaie,  par  les  modes  que  Ton  verra 
plus  loin,  le  crédit  a  donc  permis  à  l'humanité  d'avoir  moins 
d'une  marchandise  coûteuse  qui,  en  tant  que  monnaie,  ne  lui 
rend  que  des  services  indirects. 

Si  avec  un  milliard  de  francs  de  monnaie,  par  exemple,  on 
peut  arriver,  grâce  au  crédit,  à  effectuer  autant  d'opérations 
qu'avec  2  ou  3  milliards  de  monnaie  sans  crédit,  et  que  les 
opérations  d'échange  conservent  ime  base  aussi  stable,  il  est 
clair  que  l'humanité  ou  qu'une  société  gagne  ainsi  1  ou  2  mil- 
liards. 

Il  en  est  de  môme  que  si,  avec  100  wagons,  par  une  meil- 
leure utilisation,  on  pouvait  faire  les  mômes  transports  que 
l'on  fait  ailleurs  avec  200  ou  300  wagons. 

Les  peuples  ont  des  quantités  très  variables  d'espèces  métal- 
liques', pour  une  môme  importance  de  transactions,  suivant 
l'usage  qu'ils  font  du  crédit.  L'Angleterre  emploie  relati- 
vement moitié  moins  de  monnaie  métallique  que  la  France; 
cela  veut  dire  que  cette  supériorité  de  l'organisation  du 
crédit  chez  la  première  lui  permet  de  remplacer  3  ou  4  mil- 
liards  de   monnaie   par  3  ou  4  milliards  de  marchandises 


*  Se  reporter  au  tome  1<"  de  cet  ouvrage,  pages  166  à  170. 

«  Voir  plus  haut,  tome  Io%  pages  163  à  166. 

'On  peut  dire,  toutefois,  qu'il  y  aurait  une  troisième  hypothùse,  c'est 
qac  la  monnaie  m^HalIique  eût  plus  de  valeur  ,  mais  cela  môme  ne  va  pas 
sans  certains  inconvénients,  notamment  au  point  de  vue  de  l'emploi  des 
métaux  précieux  dans  les  arts  et  les  industries  diverses. 
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productives  ou  d'instruments  productifs  ;  des  chemins  de  fer, 
des  mines,  des  approvisionnements  de  commerce,  des  en- 
grais, etc.  Il  en  résulte  un  avantage  considérable. 

Ainsi,  la  troisième  utilité  du  crédit  est  d'épargner  l'usage  de 
la  monnaie  métallique  dans  les  échanges,  de  réduire  la  quantité 
de  cette  monnaie  qu'un  peuple  est  obligé  de  posséder,  sans  que  la 
monnaie  métallique  cesse  aucunement  d'être  la  base  même  des 
échanges,  l'ultima  ratio  des  échanges. 


CHAPITRE  II 


PREMIÈRES  FORMES  DU  CRÉDIT.  — ORIGINES  DES  BANQUES.  — 
LE  CHANGE  DES  MONNAIES.  —  BANQUES  DE  DÉPÔTS  ET  DE 
VIREMENTS. 


Formes  primitives  du  crédit.  —  Sévérité  des  lois  contre  les  débiteurs. 

Évolution  du  crédit.  —  Les  graudes  lois  naturelles  (jui  l'ont  déterminée. 
—  Le  crédit  dans  Tantiquité  et  le  moyen  âge. 

La  fonction  originelle  des  banques  est  le  change  des  monnaies  et  la  four- 
nil ure  de  bonne  numnaie. 

Le3  premières  ban  ,ncs  du  moyen  Age  et  des  temps  modernes.  —  Les 
banques  de  virements. 


Formes  primitives  du  crédit.  —  Sévérité  des  lois  contre 
LES  débiteurs.  —  Nous  avons  exposé  la  raison  d'être,  les  avan- 
tages et  les  effets  généraux  du  crédit.  Voyons-le  maintenant 
fonctionner. 

A  Torigine,  le  crédit  est  une  simple  relation  d'individu  à 
individu.  Aucun  organe  spécial  n'est  constitué  pour  sa  distri- 
bution. 

Ce  qui  prédomine  alors  est  soit  le  crédit  personnel  dans 
toute  Tacception  du  mot,  c'est-à-dire  en  considération  des 
qualités  de  l'emprunteur,  soit  le  crédit  sur  gages  avec  nantis- 
sement effectif,  c'est-à-dire  avec  remise  réelle  au  préteur  de 
l'objet  servant  de  garantie. 

Sous  ces  deux  formes,  le  crédit  était  primitivement  beau- 
coup plus  rare  que  de  nos  jours.  Aujourd'hui,  presque  tous 
les  hommes,  de  toutes   les  professions,  recourent  presque 


414      TRAITÉ   THÉORIQUE   ET  PRATIQUE  D*ÉCONOMIE    POLITIQUE 

constamment,  inconsciemment  parfois,  au  crédit  et  aux  ins- 
truments de  crédit,  soit  pour  recevoir  du  crédit  soit  pour  faire 
crédit. 

A  Torigine  des  sociétés,  le  crédit  était  naturellement  plus 
rare,  tant  par  la  rareté  des  échanges  et  le  peu  de  développe- 
ment de  la  division  du  travail  que  par  Tabsence  d'organes 
spéciaux  qui  lui  fussent  propres.  La  fonction  étant  intermit- 
tente et  restreinte,  Torgane  spécial  ne  s'était  pas  constitué,  et 
réciproquement  le  défaut  de  celui-ci  limitait  la  fonction. 

Le  crédit  rare  et  quasi  exceptionnel  des  sociétés  primitives 
se  manifestait  par  des  obligations  très  rigoureuses  et  des 
peines  très  sévères  en  cas  de  manquement  aux  engagements. 
Ces  sanctions  cruelles  étaient  soit  d'ordre  moral,  soit  d'ordre 
physique.  Les  Égyptiens  empruntaient  sur  leurs  tombeaux  de 
famille,  dont  la  dépossession  eût  entraîné  pour  eux  le  plus 
haut  degré  d'infamie. 

La  conséquence  habituelle  d'un  manquement  à  rengagement 
pris  par  l'emprunteur  est,  au  début  de  toutes  les  civilisations, 
aussi  bien  chez  les  Grecs  et  chez  les  Romains,  que  chez  les 
peuples  Scandinaves,  les  anciens  Germains  et  aujourd'hui 
encore  en  partie,  sous  une  forme  un  peu  adoucie,  dans  le  nord 
de  TAfrique,  la  perte  de  la  liberté  du  débiteur  insolvable  ou 
déloyal,  son  asservissement  au  créancier,  parfois  sa  mise 
absolue  à  la  discrétion  de  ce  dernier.  D  après  Pausanias,  Plu- 
tarque,  Démosthènes,  dans  1  ^s  villes  les  plus  commerçantes  de 
l'ancienne  Hellade,  à  Corinthe,  à  Athènes,  le  débiteur  qui  ne 
tenait  pas  ses  engagements  tombait  dans  une  sorte  de  servitude 
à  regard  de  son  crésLiic'iQr  (S li'ctt g e  Schuldknoxhischaft,  rigou- 
reux servage  pour  dette,  dit  Roscher).  Le  crédit  personnel 
avait  ainsi  pour  garantie  la  disposition  même  de  la  personne 
du  débiteur  insolvable. 

La  dureté  plus  excessive  encore  des  lois  romaines  est 
connue.  Le  contrat  de  prêt  comportait  une  sorte  de  vente  éven- 
tuelle de  la  personne  même  de  l'emprunteur  au  préteur,  ce  que 
les  Latins  appelaient  nexviii;  eu  cas  de  violation  de  rengage- 
ment, le  prêteur  pouvait  soit  tuer,  soit  vendre  k  d'autres  l'em- 
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prunteur,  addictus;  enfin,  s'il  y  avait  plusieurs  créanciers,  la 
loi  des  douze  tables  admettait  qu'ils  pussent  faire  couper  en 
morceaux  le  débiteur  insolvable  et  se  partager  ces  morceaux  : 
in  partes  secanto.  On  explique  cette  extraordinaire  rigueur  par 
certaines  clauses  du  droit  romain  qui  eussent  facilité,  sans 
châtiments  corporels,  la  fraude  des  emprunteurs  :  ils  pou- 
vaient, en  effet,  émanciper  leur  iils  et  lui  céder  leur  fortune, 
de  sorte  qu'on  n'eût  pu  alors  rien  obtenir  d'eux. 

Chez  les  Germains  et  les  Scandinaves,  le  débiteur  insolvable 
ou  déloyal  n'était  pas  mieux  traité.  Il  encourait  d'abord,  chez 
les  Germains  du  Moyen-Age,  la  perte  de  l'honneur;  puis  il 
devenait  le  serf  du  créancier;  il  était  à  sa  discrétion  «  zu  Hand 
und  Balfter;  »  le  créancier  pouvait  l'enfermer  et  le  con- 
traindre et  vraisemblablement  le  tuer,  «  dei*  ilin  stôcken  und 
blocken^javermuthlick  tôdten  A'o/ï«^e».Une  loi  norvégienne  per- 
met au  créancier,  quand  son  débiteur  ne  veut  pas  travailler  et 
qu'il  n'est  pas  racheté  par  ses  amis  (l(3s  membres  de  sa  famille  ou 
de  son  clan),  de  le  conduire  devant  le  tribunal  et  de  couper 
telle  partie  de  son  corps  qu'il  voudra  :  «  und  von  ihin  zu  hauen 
was  er  will,  oben  oder  unten^  ».  Shylock  trouvait  ainsi  sa  justi- 
fication dans  les  lois  des  peuples  du  Nord,  aussi  bien  que  dans 
celles  des  anciens  Romains. 

Jusqu'à  quel  point  ces  prescriptions  barbares  du  droit  pri- 
mitif étaient-elles  appliquées,  il  est  malaisé  de  le  dire.  Il  est 
probable  que,  dans  la  pratique,  elles  se  ramenaient  à  une 
sorte  de  servage  très  dur,  avec  faculté  de  mauvais  traitements 
et  de  châtiments  corporels.  Aujourd'hui  encore  dans  l'Afrique 
du  Nord,  en  Tunisie  par  exemple  parmi  les  indigènes,  le  débi- 
teur rural  insolvable  se  trouve  réduit  à  la  condition  de  Kham- 
mes,  c'est-à-dire  de  colon  au  cinquième  de  la  récolte.  Il  doit 
travailler  dans  ces  conditions  pour  le  propriétaire  créancier, 
celui-ci  opérant  en  outre  sur  celte  maigre  portion  ou  sur  les 
gages  du  travailleur  débiteur  pour  des  travaux,  autres  que 
ceux  exigés  par  la  coutume,  des  retenues  pour  se  payer  gia- 

i  Koscher,  Grundlagen  lier  Nationalokonomie,   iV  auflage,  pages  230 
A  233. 
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duelloment  de  sa  créance.  Si  le  Khammès  veut  changer 
d'exploitation  ou  de  maître,  il  faut  qu'il  trouve  un  nouveau 
propriétaire  acquittant  au  premier  la  dette  que  le  Khammès  se 
trouve  avoir^  envers  lui;  et  le  Khammès  débiteur  est  placé 
relativement  à  ce  nouveau  propriétaire,  se  substituant  au 
premier,  exactement  dans  la  position  où  il  était  vis-à-vis  de 
•celui-ci,  jusqu'à  l'acquittement  complet  de  la  dette. 

L'implacabilité  de  l'ancien  droit  s'excusait  par  différentes 
circonstances  :  l'impossibilité  pour  le  créancier  de  se  payer 
sur  une  fortune  qui  ou  n'existait  pas  on  était  facile  à  céder 
et  à  dissimuler,  des  troupeaux,  par  exemple,  que  Ton  plaçait 
chez  un  ami  à  quelque  distance;  la  dureté  habituelle  des 
mœurs,  notamment  la  pratique  soit  de  la  servitude,  soit  du 
ser>'age  ou  d'un  régime  de  travail  s'en  rapprochant;  enfin,  le 
caractère  des  emprunts  dans  ce  genre  de  société,  lesquels 
étaient  rarement  contractés  pour  la  production  et  se  trouvaient 
le  plus  généralement  faits  pour  la  consommation. 

Ces  lois  si  rigoureuses  furent  combattues  et  atténuées  par 
différentes  influences  :  celle  des  philosophes  ou  des  politiciens 
démocrates  prenant  parti  pour  le  bas  peuple  contre  les  gens 
aisés  ou  riches;  celle  des  religions  qui,  par  des  raisons  plus 
désintéressées,  poursuivaient  la  sauvegarde  de  la  dignité  et  la 
liberté  do  la  personne  humaine. 

C'est  Selon  qui  supprima  à  Athènes  la  rigoureuse  servitude 
pour  dettes.  On  a  vu  plus  haut  (page  141)  que,  pour  aider 
les  débiteurs,  ce  philosophe,  beaucoup  moins  bien  inspiré  en 
cette  seconde  circonstance,  avait  aussi  afl'aibli  le  poids  des 
monnaies.  En  dehors  d'Athènes,  la  servitude  pour  dettes  dura 
plus  longtemps,  surtout  dans  les  disiriots  non  commerciaux. 
A  Rome,  on  sait  que  la  généralité  des  Iribuns  du  peuple, 
notamment  les  Gracques,  prirent  parti  pour  les  débiteurs 
contre  les  créanciers,  et  que  beaucoup  dos  séditions  et  des 
tumultes  furent  occasionnés  par  les  gens  endettés.  Le  droit  de 
-vendre  et,  à  plus  forte  raison,  de  tuer  le  débiteur  disparut 
bientôt.  Mais  l'obligation  du  travail  pour  le  débiteur  au  ser- 
vice du  créancier,  sans  aucune  protection  contre  les  mauvais 
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traitements,  persista  plus  longtemps;  elle  fut  à  son  tour 
entamée  et  restreinte.  La  loi  Pœtelia  la  réglementa.  Le  droit 
prétorien,  qui,  avec  une  merveilleuse  souplesse,  corrigeait  à 
Rome,  on  le  sait^  le  droit  écrit,  autorisa  Tenvoi  en  possession 
du  créancier  des  biens  du  débiteur,  avec  la  faculté  de  vendre 
celui-ci  s'il  était  reconnu  infâme.  Plus  tard,  la  loi  Julia,  faite 
par  César  qui  fut  lui-môme  un  grand  emprunteur,  reconnut  au 
débiteur  de  bonne  foi  le  droit  de  se  soustraire  à  toute  contrainte 
personnelle  par  l'abandon  de  ses  biens  au  créancier. 

A  Tépoque  chrétienne  le  droit  canonique  préconisa  toujours 
des  mesures  de  douceur,  notamment  raffranchissement  de  la 
personne  du  débiteur,  dont  les  biens  seuls  devaient  répondre 
de  la  dette.  Déjà  Grégoire  le  Grand  (590  à  604)  avait  interdit 
solennellement  toute  atteinte  à  la  personne. 

A  la  faveur  de  ces  interventions  directes,  il  se  produisit  uu 
régime  très  favorable,  en  apparence,  aux  emprunteurs,  qui  se 
trouvaient  libérés  par  l'abandon  de  leurs  biens  constatés. 
Aristophane  raille  la  facilité  avec  laquelle  on  contractait  des 
dettes  k  Athènes  de  son  temps.  Dans  les  derniers  jours  de  la 
République  Romaine,  les  grands  se  livraient  à  des  débauches 
de  dettes.  D'après  Mommsen,  cité  par  Roscher,  César,  en 
l'an  62  avant  Jésus-Christ  et  après  l'abandon  de  tout  son  actif, 
restait  devoir  25  millions  do  sesterces  (le  sesterce  représentait 
un  poids  d'argent  de  2  as  1/2,  correspondant  à  notre  pièce 
de  20  centimes);  Marc  Antoine,  à  24  ans,  devait  6  millions 
de  sesterces  et  à  38  ans  40  millions;  Curion,  60  millions; 
Milon,  70  millions  * .  C'étaient  là  des  prêts  voluptuaires,  destinés 
à  entretenir  un  luxe  extravagant,  peut-être  aussi  se  rattachant 
à  des  spéculations  politiques,  comme  on  en  a  eu  des  rémi- 
niscences dans  les  pays  modernes  à  gouvernement  complète- 
ment électif,  tels  que  la  France  et  les  États-Unis.  Un  pareil 
usage  du  crédit  ne  peut  être  que  condamnable. 

Une  réaction  devait  se  produire  contre  celte  facilité  des 
lois.  Le  crédil  commercial,  qui  comporte  la  ponctualité  la 
plus  minutieuse  dans  la  tenue  des  engagements,  condition 

1  Roscher,  Grundlagen  der  Nalionalokonomie^  page  233. 
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essentielle  de  la  continuité  de  la  production  et  de  la  circula- 
tion, ne  se  pouvait  accommoder  de  trop  de  complaisance  pour 
les  débiteurs,  du  moins  pour  ceux  qui  empruntaient  sous  les 
formes  habituelles  aux  affaires  de  commerce.  Au  Moyen  Age, 
dans  les  villes  d'Italie  et  des  Pays-Bas,  qui  étaient  les  distri- 
butrices du  trafic  et  des  denrées  dans  le  reste  de  TEurope,  des 
lois  assez  sévères  furent  rendues  contre  les  débiteurs  insol- 
vables; de  môme,  dans  les  villes  hanséatiques.  L'assimilation 
de  la  banqueroute  au  vol  fut  admise  en  maints  pays  ;  la  con- 
trainte par  corps,  très  grand  adoucissement  des  rigueurs  de 
Tancien  droit,  fut  rétablie  et  Ton  a  vu  plus  haut  (pages  384-385) 
qu'elle  dura  jusqu'à  des  temps  récents.  Peu  à  peu,  cependant, 
ridée  prévalut,  toutes  les  fois  que  la  rupture  des  engagements 
n'avait  pas  pour  cause  la  mauvaise  foi  môme,  les  dépenses 
excessives,  l'incurie  évidente  du  débiteur,  de  substituer  des 
peines  morales  aux  peines  physiques  :  Montesquieu  cite  une 
loi  de  Genève  qui  interdisait  toute  fonction  publique  et  toute 
place  honorifique  au  fils  n'ayant  pas  payé  les  dettes  de  son 
père.  On  arriva  à  distinguer  nettement  les  dettes  purement 
civiles  et  les  dettes  commerciales  ou  ayant  revêtu  une  forme 
commerciale;  pour  les  premières,  c'est  l'indulgence  qui  pré- 
valut, sauf  dans  le  cas  de  manœuvres  dolosives;  pour  les 
secondes,  au  contraire,  les  peines  morales  et  les  déchéances 
civiques  édictées  par  la  loi,  môme  dans  le  cas  de  simple  inca- 
pacilé  ou  négligence,  furent  appliquées  avec  une  méthodique 
sévérité.  Celte  distinction  entre  les  dettes  civiles  et  les  dettes 
commerciales  est  naturelle,  les  premières  ne  s'eiïectuant  que 
dans  un  cercle  restreint  et  où  le  contrôle  est  aisé,  les  secondes 
s'étendant,  par  la  force  des  choses,  dans  une  sphère  très  vaste 
et  où,  par  suite  de  la  rapidité  nécessaire  des  opérations,  le 
contrôle  direct  de  tous  les  intéressés  est  malaisé.  Dans  ces 
derniers  temps,  le  sentiment  démocratique  de  pitié  pour  tous 
les  débiteurs  de  bonne  foi  est  arrivé  h  supprimer  ou  à  atténuer 
la  plupart  des  déchéances  purement  civiques  ou  morales, 
édictées  au  début  des  temps  modernes  et  maintenues  jusqu'au 
milieu  de  ce  siècle. 
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Le  génial  réformateur  Fourier,  dans  un  des  plus  vivants 
et  des  plus  spirituels  chapitres  de  ses  nombreux  ouvrages, 
intitulé  Spoliation  du  Corps  Social  par  la  Banqueroute,  décrit, 
avec  une  verve  du  meilleur  comique,  trois  types  de  faillites  : 
celles  du  grand  banquier  élégant,  Dorante,  du  petit  marchand 
sans  scrupules,  Scapin,  et  enfin  d'un  larron  plus  compliqué, 
le  juif  Iscariote*.  Une  certaine  répression  des  tromperies  en 
fait  de  crédit,  sans  aller  jusqu'à  des  réglementations  restric- 
tives ou  des  investigations  inquisitoriales,  rentre  dans  le  rôle 
de  la  loi. 

ÉVOLUTION  DU  CRÉDIT.  —  LeS  GRANDES  LOIS  NATURELLES  QUI  L'oNT 
DÉTERMINÉE.    —    EXEMPLES    DANS    L'aNTIQUITÉ    ET    AU    MOYEN    AGE. 

—  Comment  le  crédit  si  rudimentaire  et  si  borné,  si  dur  et  si 
peu  souple,  des  temps  primitifs  s'est-il  graduellement  trans- 
formé dans  l'appareil  si  varié,  si  complet  et  si  élastique,  que 
possèdentaujourd'hui la plupartdes nations  civilisées?Ce  n'est 
pas  par  Tœuvre  d'un  législateur,  par  la  substitution  de  lois 
plus  parfaites  à  de  plus  imparfaites,  ni  môme  par  la  création 
préméditée,  voulue,  d'organes  spéciaux.  On  rechercherait  en 
vain  pour  le  crédit  un  Lycurgue  ou  un  Solon. 

Dans  la  société  économique,  rien  ne  se  crée  de  toutes  pièces, 
rien  ne  s'invente  en  une  fpis;  des  germes  imperceptibles 
croissent  avec  le  temps,  par  leur  vertu  propre  et  celle  du 
milieu,  se  perfectionnent,  se  transforment  par  le  développe- 
ment et  l'amélioration  de  la  coutume,  suivant  la  mélhode  de 
l'évolution  naturelle.  Presque  toutes  les  institutions  écono- 
miques se  perdent  dans  la  nuit  des  temps.  Ce  sont  des  adap- 
tations, plutôt  que  des  créations  ou  des  fondations,  qui 
viennent  répondre  à  de  nouveaux  besoins  et  à  des  circons- 
tances nouvelles.  Ces  adaptations  sont  quasi  continues  et 
ininterrompues,  dues  k  des  modifications  incessantes  et  sou- 
vent inconscientes  de  la  pratique  et  de  la  coutume. 

Ces  adaptations  qui  constituent  à  chaque  moment  de  Vhistoire 
Vorganisme   économique    dépendent   elles-mêmes  de  l'action  de 

*  Œuvres  complètes  de  Ch.  Fourier,  tome  1«^.  Théorie  des  Quatre  MoU" 
jfements  et  des  Destinées  générales,  3o  édition,  1816,  pages  k28  à  237. 
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deux  lois  :  i^  la  loi  de  spécification  des  fonctions  sociales  et  des 
organes  sociaux^  laquelle  elle-même  nest  qu  une  application  delà 
maîtresse  loi  économique^  celle  de  la  division  du  travail  ;  2^  la  loi 
d^extension,  de  régularisation  et  de  généralisation  des  opérations 
sociales,  propres  à  chaque  milieu. 

La  seconde  de  ces  lois  complète  la  première.  Ce  qui  se  spé- 
cialise, ce  sont  les  fonctions  et  les  organes  ;  ce  qui  s'étend, 
s'élargit,  se  régularise,  s'universalise,  ce  sont  les  opérations, 
les  combinaisons  auxquels  se  livrent  les  organes,  ainsi  spécia- 
lisés. L'esprit  d'imitation  qui  joue  un  si  grand  rôle  dans  le  déve- 
loppement humain  rt  qui  généralise  les  types  d'institutions  et 
d'opérations  répondant  le  mirux  aux  exigences  actuelles  est  ici  le 
principal  facteur. 

L'enfantement  lent  et  le  développement  spontané  de  notre 
système  de  banques  et  de  crédit  peuvent  facilement  s'expli- 
quer et  se  suivre  dans  l'histoire. 

Dés  la  plus  haute  antiquité  le  crédit  était  connu  sous  ses 
deux  formes  les  plus  simples  :  le  crédit  personnel,  d'une  part, 
et  le  crédit  sur  gage  livré  en  nantissement,  de  l'autre  part; 
mais  il  ne  formait  pas  une  fonction  spéciale.  Peu  à  peu,  il  se 
créa  une  catégorie  de  préleurs  d'habitude,  de  préteurs  pro- 
fessionnels; puis,  nait  et  se  dégage  du  milieu  environnant  un 
personnage  qui  n'est  pas  seulement  un  prrteur  de  profession, 
mais  qui  se  trouve  être  à  la  fois  un  professionnel  emprunteur 
et  un  professionnel  préteur,  qui  fait  métier  de  prêter  et  qui, 
pour  élondre  davantage  ses  prêts,  fait  aussi  métier  d'emprun- 
ter. De  même  que  le  marchand  achète  ptjur  revendre,  ce  pré* 
teur  professionnel  emprunte  pour  prêter,  c'est  le  banquier. 
Les  banquiers,  ayant  ce  caractère,  ont  existé  dans  tout  groupe 
humain  un  peu  développé,  comportant  une  certaine  somme 
d'échange  et  de  division  du  travail. 

Un  écrivain  sur  le  crédit,  M.  Lamiiertico,  nous  entretient 
des  titres  de  crédit  et  d<^  la  nan(|u<'  Nationale  des  Babvlo- 
niens  *.  11  n'y  a  rien  d'impossible  à  l'existence  d'une  institution 

i  Laiiipertico,  //  Crédita,  page  *»S. 
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de  ce  genre,  et  il  est  certain  que  les  grands  peuples  asiatiques 
de  l'antiquité  ont  dû  avoir  des  banques  et  des  banquiers. 
Mais  rhisloire  économique  de  ces  vieilles  nations  est  trop  peu 
connue  pour  qu'on  s'y  arrête.  Celle  des  Grecs  et  des  Romains, 
au  contraire,  nous  offre,  d'une  façon  nette  et  incontestable,  des 
exemples  d'institutions,  se  raprochant  sensiblement  de  celles 
qui  fonctionnent  aujourd'hui  en  Europe  et  en  Amérique.  La 
fonction  du  banquier  est  complètement  dégagée  chez  eux  et 
constitue  un  office  spécial,  parfaitement  caractérisé.  Il  est 
probable  que  des  opérations  que  Ton  a  Thabitude  de  considé- 
rer comme  d'origine  récente  sont,  au  contraire,  de  date  très 
ancienne.  Sans  pouvoir  se  prononcer  sur  ce  point  pour  l'anti- 
quité, on  a  trouvé  dans  un  passage  de  Boccace  (1313-1375)  la 
preuve  de  Texistencede  docks,  c'est-à-dire  de  magasins  collec- 
tifs pour  recevoir  les  marchandises,  au  Moyen  Age,  et  de  trans- 
fert de  la  propriété  de  ces  marchandises  par  virements  sur  les 
registres  de  ces  docks  ;  des  prêts  pouvaient  être  aussi  consentis 
par  de  simples  inscriptions  sur  les  mômes  registres*.  De 
nombreux  docks  [fondaci^  au  singulier  fondaco)  de  ce  genre 
existaient  dans  les  villes  italiennes  au  début  du  Moyen  Age  et 
dans  celles  où  les  commerçants  italiens  avaient  des  agences.  Des 
sortes  de  warrants,  note  di  pegno,  pouvaient  aussi  être  en  usage. 
On  tire  de  certains  écrivains  anciens  la  conclusion  que  de  pa- 
reilles pratiques  existaient  chez  les  Romains. 

L'étude  des  textes  a  démontré  que  les  anciens  Grecs  prati- 
quaient journellement  les  virements,  les  crédits  en  banque  et 
qu'ils  n'ignoraient  pas  la  lettre  de  change. 

Le  virement  consiste  dans  le  paiement  d'une  dette  par  le 
transfert  d'une  créance  chez  un  tiers  avec  lequel  les  deux  par- 
ties sont  en  relation.  Cléon  et  Irénée,  par  exemple,  sont  en  af- 
faires avec  le  môme  banquier.  Cléon  doit  à  Irénée  mille  drach- 
mes, et  il  possède  cette  somme  chez  leur  banquier  commun, 
Socles;  au  lieu  d'aller  chercher  les  drachmes  chez  celui-ci  et 
de  les  porter  à  Irénée,  il  donne  l'ordre  au  banquier  de  retirer 

1  Voir  tout  le  passage,  très  curieux,  de  Boccace,  cité  dans  Lamperlico, 
il  Credito,  pages  89  à  92. 
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ces  mille  drachmes  de  son  crédit  et  de  les  porter  au  crédit 
dlrénée.  La  dette  de  Cléon  à  Irénée  est  ainsi  éteinte  par  des 
écritures,  sans  aucun  versement  matériel  de  fonds.  La  trace  de 
semblables  opérations  est  fréquente  chez  les  écrivains  anciens. 
Ce  que  Ton  appelle  le  crédit  en  banque  leur  était  aussi  fami- 
lier. En  voici  un  exemple,  d'après  un  plaidoyer  de  Démothènes 
pour  Phormion.  Le  banquier  Pasion  tenait  une  banque   sans 
capital  propre,  et  qui  s'alimentait  uniquement  par  des  dépôts. 
En  mourant  il  lègue  par  testament  sa  femme  à  son  commis 
Phormion,  qu'il  institue  en  môme  temps  tuteur  de  son  second 
fils  et  qu'il  fait  fermier  de  la  banque  pour  huit  ans,  moyennant 
une  redevance  annuelle  de  cent  mines.  Le  (ils  aine,  Appollo- 
dore,  attaque  le  testament.  Démosthènes,  plaidant  pour  Phor- 
mion le  légataire  et  le  fermier  de  la  banque,  s'exprime  ainsi  : 
«  Voici  le  contrat  par  lequel  Pasion  a  loué  à  mon  client,  alors 
employé  près  de  lui,  sa  banque  et  sa  fabrique  de  boucliers  : 
vous  y  verrez  comment   Pasion  (le  banquier  défunt)  devait 
les  onze  talents  à  la  banque.  Il  n'avait  point  emprunté  cette 
somme  par  besoin,  mais  pour  la  faire  travailler.  Son  avoir  en 
terres  s'élevait  à  vingt  talents  environ  et  il  avait  en  créances 
diverses  plus  do  cinquante  talents.  De  cette  dernière  somme, 
onze  talents  avaient  été  pris  sur  les  dépôts  et  prêtés  à  inté- 
rêt.  Lorsque  mon  client  (Phormion)  prit  la  suite  des  affaires 
de  la  banque  et  la  responsabilité  des  dépôts,  il  considéra  que, 
n'étant  pas  encore  citoyen,  il  ne  pourrait  exiger  en  justice  les 
sommes  prêtées  par  Pasion  sur  des  terres  et  des  maisons,  et 
il  aima  mieux  l'avoir  pour  débiteur  que  d'avoir  affaire  aux  dé- 
biteurs mômes  de  celui-ci.  C'est  ainsi  que  Pasion  est  débité  do 
onze  talents  par  le  contrat  de  location,  comme  les  témoigna- 
ges l'établissent.  Apollodore  n'a  pas  fourni  (à  ceux  qui  ont 
loué  après  Phormion)  décapitai  propre  :  ils  ont  loué  seulomcnl 
les  dépôts  et  la  faculté   de  les  faire  valoir.  Les  témoignages 
nous  prouvent  que  les  fils  do  Pasion  ont  loué  la  banque,  sans 
fournir  de  capital  propre.  » 

.    Ainsi,  des  banques  de  dépôts  que  l'on  fait  valoir,  des  crédits 
en  banque,  des  virements,  voilà  ce  qui  se  pratiquait  journelle- 
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ment  à  Athènes.  La  lettre  de  change  paraît  y  avoir  été  égale- 
ment connue,  au  moins  dans  ses  traits  essentiels.  C'est  une 
manifeste  erreur  que  d'en  retarder  l'invention,  comme  on  le  fait 
en  général,  jusqu'aux  Juifs  du  Moyen  Age.  Ceux-ci  peuvent  en 
avoir  propagé  et  perfectionné  Tusage  ;  ils  n'en  sont  certaine- 
ment pas  les  inventeurs. 

La  lettre  de  change  n'est  qu'une  extension  du  virement; 
celui-ci  éteint  une  dette  entre  deux  personnes  par  une  déléga- 
tion sur  un  tiers  débiteur  qui  demeure  en  général  sur  la  même 
place  que  les  deux  intéressés  ou  du  moins  que  l'un  d'eux;  la 
lettre  de  change  éteint  une  dette  entre  deux  personnes  par  une 
délégation  sur  un  tiers  débiteur  demeurant,  en  général,  dans 
une  localité  différente  de  celle  qu'habite  celui  qui  délègue  la 
créance.  La  lettre  de  change,  en  outre,  au  lieu  d'éteindre  une 
seule  dette,  comme  le  virement,  en  éteint  deux  à  la  fois,  sinon 
davantage.  Cléon,  commerçant  athénien,  doit  mille  drachmes 
àlrénée,  également  commerçant  h  Athènes;  Irénée  doit  payer 
mille  drachmes  dans  le  Pont,  avec  lequel  Athènes  faisait  beau- 
coup d'affaires;  Cléon  a  précisément  dans  ce  même  pays  un 
débiteur  pour  la  somme  de  mille  drachmes;  il  enjoint  à  son 
débiteur  du  Pont,  Sosigène,  de  payer  les  mille  drachmes  à 
Irénée  lors  de  son  voyage  dans  le  Pont  ou  au  représentant 
d'Irénée  dans  le  Pont  si  Irénée  ne  se  déplace  pas.  Par  ce  seul 
paiement  se  trouvent  éteintes  deux  dettes  :  celle  de  Cléon 
envers  Irénée  et  celle  de  Sosigène  envers  Cléon  ^ 

La  lettre  de  change  est  un  moyen  commode  d'éteindre  des 
dettes  entre  des  personnes  habitant  des  localités  différentes, 
sans  aucun  transport  d'espèces,  par  conséquent  sans  les  frais 
et  les  dangers  du  voyage.  Il  est  très  vraisemblable  que  les 
(irecs  faisaient  un  fréquent  usage  de  ces  procédés  perfec- 
tionnés de  paiement. 
Les  Romains  connaissaient  aussi  le  banquier;  ce  marchand 

•  Voir  Courcelle-Seneuil,  Traité  théorique  et  pratique  des  Opérations  de 
Banque^  6«  édition,  pages  79  à  83.  On  trouvera  aussi  de  nombreux  exemples 
des  usages  des  Grecs  dans  Mac  Leod,  The  Theory  of  Crédit^  2  volumes, 
1839  et  1890. 
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d'argent  ou  de  capitaux,  cet  homme  qui  recevait  des  dépôts, 
en  était  responsable  et  les  faisait  travailler.  Le  passage  de 
Plante,  dans  la  scène  l'«  des  Captifs,  témoigne  que  les  gens 
aisés  avaient  communément  de  l'argent  à  la  banque  : 

Subducam  ratiuncidam 
Quantillum  argenti  inihi  apud  trapezitam  siet. 

Les  opérations  faites  par  ces  banquiers  de  l'antiquité  avaient 
deux  caractères  différents  :  les  nnes  n*étaient  pas  des  opéra- 
tions de  crédit,  quoique  aujourd'hui  on  les  y  assimile  dans  la 
langue  vulgaire  :  c'étaient  de  simples  procédés  de  paiement, 
comme  les  virements  en  banque.  D'autres  de  ces  opérations 
étaient  de  véritables  opérations  de  crédit,  comme  les  prêts 
faits  par  les  banquiers  avec  les  dépôts  qu*ils  avaient  reçus, 
genre  d'arfaires  sur  lequel  est  très  explicite  le  passage  de 
Démosthènes  pour  Phormion,  cité  plus  haut. 

Cette  pratique  des  prêts  faits  avec  les  dépôts  par  les  ban- 
quiers de  l'antiquité  contredit  l'assertion  de  Bagehot  que  les 
opérations  de  crédit  faites  sur  des  dépôts  dans  les  banques 
sont  relativement  récentes.  Mais  l'observation  de  Bagehot  ne 
s'applique  qu'au  monde  moderne.  Le  moyen  âge  a  eu,  en 
quelque  sorte,  à  retrouver  ou,  du  moins,  à  généralise}*  de  nouveau 
les  diva'ses  méthodes  économiques  qui  avaient  été  le  plus  en  usage 
chez  les  Grecs  et  les  Romains,  et  dont  il  n  avait  conservé  que 
quelques  lambeaux. 

Ceux  qui  croient  que  le  capital,  l'intérêt,  le  crédit,  sont  des 
«  catégories  économiques  »  passagères,  reçoivent  un  démenti  for- 
mel  de  V absolue  similitude  des  méthodes  financières  des  Grecs  et 
des  Romains  et  de  celles  du  monde  contemporain,  ainsi  que  de  la 
ressemblance  également  des  méthodes  des  Chinois  avec  les  nôtres. 

On  peut  encore  en  donner  une  prouve  tirée  de  la  plus  ac- 
tuelle réalité.  Les  commer(;ants  arabes  ou  noirs  du  Soudan 
central,  qui  n'ont,  certes,  pas  été  formés  à  l'école  euro- 
péenne, connaissent  la  lettre  de  change,  au  témoignage  du 
célèbre  voyageur  Monteil  (1891),  qui  dit  qu'il  éprouva  quelque 
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^enleur  à  se  faire  payer  à   Kano  les  leltres   de  change  qui 
lui  avaient  été  remises  à  Sokoto  ;  il  y  parvint,  cependant. 

La  fonction  ORIGINELLE  DES  BANQUES  EST  LE  CHANGE  DES  MONNAIES 

ET  LA  FOURNITURE  DE  BONNE  MONNAIE.  — Comment  s^cst  constitué 
cet  office  spécial,  cette  profession  exclusive  du  banquier  ou 
marchand  de  crédit?  Quelle  en  est  Torigine  ?  Ici,  les  mots  qui 
servent  à  désigner  la  profession  sont  très  probants  sur  son 
caractère  primitif.  Que  l'on  prenne  la  langue  grecque  ou  la 
latine  ou  les  langues  modernes,  on  retrouve  la  môme  étymo- 
logie  :  le  banquier  se  nomme  Trapezila,  de  Jrapeza,  table, 
viemarius^  de  mensa^  table,  bancarius  ou  banquier,  de  banco^ 
banc.  On  dit  sans  doute  aussi  argentarius^  nummularius ^  etc; 
mais  ces  expressions  sont  moins  techniques  et  plus  tardives. 
Dans  toutes  les  langues,  le  banquier  est  celui  qui  se  tient  der- 
rière une  table,  pourquoi  ?  pour  changer  les  monnaies. 

Toute  l'histoire  porte  la  trace  que  la  banque,  en  tout  pays,  a 
eu  pour  origine  le  commerce  des  monnaies.  Les  premiers  banquiers 
furent  des  changeurs  et  des  marchands  de  métaux  précieux  ;  cette 
fonction  est  encore  restée,  sinon  comme  importance,  du  moins 
comme  hiéi'archie  en  quelque  sorte,  Vune  des  principales  des  ban- 
ques actuelles.  Elle  a  même,  dans  ces  derniers  temps,  par  les 
perturbations  récentes  du  marché  des  métaux  précieux,  re- 
couvré une  partie  de  son  importance  primitive.  Tandis  que 
toutes  les  chartes  des  grandes  banques  nationales  interdisent 
à  ces  établissements  le  commerce  proprement  dit,  elles  les 
autorisent  à  faire  celui  des  métaux  précieux. 

Le  lien  entre  la  monnaie  et  la  banque  est  très  étroit.  Le  but 
principal  des  banquiers  primitifs,  leur  objet  exclusif  môme, 
tout  à  fait  au  début,  est  d'assurer  le  change  des  monnaies  et 
de  procurer,  autant  que  possible,  de  la  bonne  monnaie. 

Nous  n'avons  pas  à  revenir  sur  ce  que  nous  avons  dit  de  la 
monnaie  ^  On  a  vu  comment,  après  divers  tâtonnements,  la 
plupart  des  peuples  sont  arrivés  à  faire  avec  les  principaux 
métaux  précieux  de  la  monnaie  frappée  ;  chaque  Ëtat,  agissant 
dans  la  plénitude  de  ses  pouvoirs,  avait  émis  des  séries  de 

*  Voir  plus  hant  les  pages  109  à  122  de  ce  volume. 
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pièces  qui,  dans  chaque  série,  étaient  d'un  module  uniforme, 
du  môme  titre,  et  portaient  des  dénominations  spéciales;  les 
unes,  c'était  le  cas  le  plus  rare,  se  référant  à  leur  poids  de 
métal,  les  autres  de  fantaisie  et  d'après  certains  emblèmes 
qui  y  étaient  gravés*. 

La  monnaie  effective  doit  être  non  seulement  une  mesure 
de  la  valeur,  mais  un  équivalent  de  la  marchandise  contre 
laquelle  elle  s'échange.  Pour  demeurer  un  équivalent  sûr,  et 
que  le  public  soit  vraiment  dispensé  de  peser  et  d'éprouver 
les  pièces  monétaires,  il  faut  que  toutes  celles  qui  portent  la 
même  dénomination  soient  identiques  entre  elles  et  demeurent 
conformes  à  ce  qu'elles  étaient  lorsqu'on  les  frappa. 

Or,  les  pièces  de  monnaie  sont  sujettes  à  des  altérations; 
sans  parler  de  celles  que  commirent  sciemment  beaucoup  de 
gouvernements  anciens  et  modernes,  il  suffit  de  citer  les  di- 
minutions de  poids  qui  proviennent  du  frai  ou  du  grattage 
volontaire.  Dans  l'intérieur  d'un  môme  pays,  ces  altérations, 
quand  elles  sont  minimes,  attirent  peu  l'attention  du  public; 
cependant,  si  l'on  ne  prend  pas  soin  d'entretenir  la  circulation 
monétaire  en  bon  état,  de  lui  maintenir  le  poids  droit,  par  la 
refonte  des  pièces  faibles,  il  arrive  que,  celles-ci  venant  à  pré- 
dominer, les  pièces  lourdes  finissent  par  être  fondues  ou  ex- 
portées ;  c'est  l'application  de  la  célèbre  loi  de  Gresham  que 
la  mauvaise  monnaie  chasse  la  bonne.  Les  gouvernements 
anciens,  quoique  ayant  connu  celte  loi,  s'en  préoccupaient 
peu.  Les  pièces  faibles  qui  restent  seules  dans  la  circulation 
finissent  par  faire  hausser  les  prix. 

L'uniformilé  de  la  monnaie,  sa  conformité  avec  le  type  pri- 
mitif, sont  surtout  nécessaires  pour  les  paiements  à  faire  à 
l'extérieur.  En  dehors  de  l'État  qui  l'a  frappée  et,  à  moins 
d'union  monétaire  avec  d'autres  fitats,  la  monnaie  n'est 
acceptée  que  strictement  pour  le  poids  de  métal  précieux  (jue 
contient  réellement  chaque  pièce.  Si  les  pièces  sont  plus  fai- 
bles qu'elles  ne  devraient  l'être,  elles  subissent  une  différence 

*  Se  reporter  spécialement  aux  pages  123  à  127. 
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ie  change,  une  perte  au  change  ;  c'est-à-dire  que,  n'étant 
icceptées  que  pour  la  valeur  de  Tor  ou  de  l'argent  qu'elles 
contiennent  réellement,  elles  valent  moins  que  le  type  pri- 
nilif  et  pur  dont  elles  sont  des  reproductions  afTaiblies. 

En  outre  des  dépréciations  qui  peuvent  provenir  du  frai,  du 
^allage],  des  falsifications  volontaires  ou  simplement  d'un 
îeigneuriage  exagéré,  il  peut  s'en  produire  d'autres.  Beaucoup 
rÉtats  emploient  dans  leur  système  monétaire  deux  métaux, 
'or  et  l'argent,  et  établissent  entre  les  pièces  de  l'un  et  de 
'antre  un  rapport  fixe  de  valeur.  Il  est  très  rare  que  ce  rap- 
)ort  ùxe  puisse  se  maintenir  d'une  façon  parfaite  et  durable  ; 
es  conditions  respectives  de  production  des  métaux  précieux 
;e  modifiant  sans  cesse,  certaines  circonstances  économiques, 
lociales,  politiques  môme,  faisant  qu'à  divers  moments  tel  ou 
el  métal  est  plus  recherché  que  l'autre,  il  en  résulte  que  le 
'apport  Vwe  et  légal  de  valeur  entre  les  pièces  des  deux  mé- 
aux  n'est  presque  jamais  complètement  respecté  dans  la 
)ratique*. 

On  comprend  qu'il  y  ait,  dans  l'ensemble  de  circonstances 
[ui  vient  d'être  décrit,  matière  à  un  trafic,  à  un  commerce 
pécial,  celui  des  changeurs  de  monnaie,  ou  plus  simplement, 
omme  on  dit,  des  changeurs.  Cette  profession,  qui  demande 
beaucoup  d'attention,  de  promptitude  et  d'acuité  d'esprit,  est 
ieilie  comme  la  monnaie  elle-même. 

Ce  commerce  du  change  des  monnaies  devient  d'autant  plus 
nportant,  compliqué  et  délicat,  que  le  pays  a  plus  de  rap- 
orts  avec  le  dehors  et,  d'une  manière  générale,  que  le  monde 
st  divisé  en  do  plus  petits  États.  Chaque  État,  en  effet,  re- 
arde  comme  un  privilège,  sinon  comme  une  source  de  béné- 
ces,  le  droit  de  battre  monnaie,  et  presque  tous  tiennent  à 
voir  soit  leur  système  monétaire,  soit  du  moins  leurs  types 
lonétâires  particuliers.  Dussent  toutes  les  nations  s'entendre 
our  un  système  monétaire  unique,  l'office  du  changeur  ne 
isparaitrait  pas  ;  il  serait  amoindri  ;  il  y  aura  toujours  dans 

*>  Voirplas  hant,  pages  2U  à  277,  la  démoustralion  théorique  et  histo- 
que  de  ces  faits. 
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la  circulation  des  pièces  faibles  ci  des  pièces  fortes,  des  pièces 
de  différents  métaux;  il  se  rencontrera  toujours  des  Ëtats 
débiteurs  les  uns  des  autres,  et  le  changeur  de  monuaie 
trouvera  toujours  à  jouer  un  rôle  de  reclificateur  et  de  com- 
pensateur de  ces  différences  et  à  y  glaner  quelques  profils. 

L'antiquité,  c'est  là  un  très  grand  point  que  Bagehot  a  bien 
mis  en  lumière,  a  commencé  par  de  petits  Étais.  De  inéme^an 
moyen-âge,  les  villes  commerciales,  soit  de  Tltalie,  soit  de  la 
Hanse,  formaient,  pour  la  plupart,  au  moins  sous  certains 
rapports,  de  petits  États  autonomes.  Le  mouvement  des 
échanges  y  apportait  des  quantités  de  monnaies  diflerenies 
des  divers  pays  et  des  divers  métaux.  Comment  mettre  de 
Tordre  dans  tout  ce  chaos  de  pièces,  les  ramener  toutes  à  leur 
valeur  réelle,  d'après  la  quantité  d'or  ou  d'argent  qu'elles 
contenaient*?  Le  changeur  y  pourvoyait  ;  le  changeur,  c'est-à- 
dire  le  banquier,  le  trapczita,  le  mcnsarius,  le  banchiere  ;  très 
au  courant  des  diverses  monnaies  et  de  leurs  titres,  très  avisé, 
toujours  sur  l'éveil,  il  en  achetait,  il  en  vendait,  il  en  chan- 
geait. Pour  cela  il  lui  fallait  un  approvisionnement,  c'est-à- 
dire  un  fonds  ;  ce  fonds,  tantôt  il  le  possédait  lui-même, 
tantôt  il  l'empruntait,  souvent  en  recevant  des  dépôts  ;  puis 
quand  ce  fonds  était  surabondant  pour  les  opérations  cou- 
rantes, il  en  prêtait  une  partie. 

Par  les  deux  lois  de  spécifirat ion  des  fonctions^  puis  de  géné- 
ralisation et  de  régularisation  des  opérations,  toute  cette  mer- 
veilleuse industrie  de  la  /jan/jue  s'est  épanouie  de  Vhunible  office, 
du  changeur  de  monnaies  où  elle  a  pris  naissance. 

Les  premières  banques  ont  été  créées  jtour  des  opiîralions  qui 
n'étaient  pas  à  proprement  parler  des  opérations  de  crédit.  Le 
crédit,  c'est-à-dire  le  prêt,  s'est  greffé  sur  les  opérations  primi- 
tives qui  concernaient  le  change  di  monnaies. 

Bien  peu  de  banquiers,  môme  dans  l'antiquité,  ont  fait  le 

1  Voir  plus  haut,  pages  173  à  189,  rénuméralion  de  quelques-unes  des 
pièces  étrangères  qui  circulaient  à  Athèues  et  ce  qui  est  dit  des  doriques 
ou  pièces  d'or  perse  qui  u^étaicnt  acceptées  que  pour  leur  valeur  com- 
merciale. 


FO?iCTION    ORIGINELLE    DES    BANQUES  429 

lerce  avec  leur  seul  capital.  Il  leur  était  si  commode  de 
nenter  avec  celui  d'autrui  !  Il  était  si  naturel  que,  ma- 

toujours  la  monnaie  et  en  connaissant  toutes  les  fluc- 
)ns  de  valeur,  ils  fussent  amenés  à  en  emprunter  et  à 
êter!  Le  banquier  grec,  quand  il  faisait  un  prêt,  recevait 
^néral  une  reconnaissance,  yeifiOYpaz^ov,  qu'il  gardait  ou 
3  qu'il  négociait  parfois  aux  capitalistes,  comme  place- 
,  pour  pouvoir  seprocurer  d'autresfonds  etnepasdiscon- 
p  ses  prêts.  Le  banquier  romain  qui  recevait  de  nombreux 
:s,  comme  en  témoignent  les  passages  plus  haut  cités, 
Lait  le  recepium  ou  promesse  de  payer  une  certaine 
le  ou  de  donner  certaine  chose  à  un  prix  déterminé.  Ce 
tum  pouvait  circuler  de  main  en  main  ;  il  permettait 
ce  utile  des  dépôts. 

iduellcmont,  les  banquiers  tant  grecs  que  romains  éten- 
t  leurs  prêts  au  loin  ;  avec  les  fonds  déposés  dans  leurs 
s  à  Athènes  ou  à  Rome,  les  premiers  vivifiaient  le  com- 
e  de  toute  la  Méditerranée  orientale  et  du  Pont-Euxin, 
econds  suscitaient  nombre  d'entreprises  dans  les  pro- 
s  ;  c'est  ainsi  que  Cicéron  pouvait  écrire  qu'il  ne  se  re- 
t  pas  un  écu  en  Gaule  qu'il  n'en  fût  passé  écriture  au 
Ti.  La  loi  romaine,  limitant  le  taux  de  l'intérêt  à  Rome 
n  dans  les  provinces,  les  banquiers  romains  étaient  anic- 
i  employer  dans  celles-ci  les  capitaux  qui  leur  étaient 
5s.  Ainsi,  déjà  se  pratiquait  ce  que  Ton  a  appelé  la  colo- 
on  de  capitaux,  c'est-à-dire  remploi  des  capitaux  des 

pays  dans  les  pays  neufs  où  le  taux  de  l'intérêt  est 
élevé.  Ce  n'est  que  graduellement,  quoique  naturellc- 

et  nécessairement,  que  se  sont  produites  ces  extensions 
fonction  primitive  du  changeur,  trapezUn  ou  mensarius. 
change  de  monnaie  et  les  remises  de  fonds  de  place  à  place 
t  les  opérations  originelles  des  banquiers  anciens;  ce  ne  sont 
h  des  opérations  de  crédit  à  proprement  parler.  Les 
les  actuelles  retiennent  encore  une  foule  d'opérations  qui 
nt  pas  à  proprement  parler  des  actes  de  crédit. 

écrivain    spécialiste   a    ainsi    décrit   la   fonction   des 
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banques  :  «  Considéré  dans  son  ensemble,  et  au  point  de 
vue  de  rutilité  sociale,  du  service  public,  le  commerce  de 
banque  a  pour  but  :  1°  de  régulariser  et  d'équilibrer  en  quelque 
sorte  dans  le  monde  commercial  et  dans  chacune  de  ses  par- 
ties, sur  chacun  de  ses  marchés,  le  prix  des  monnaies  et  des 
métaux  précieux;  2<»  de  servir  d'intermédiaire  entre  les  capi- 
taux qui  cherchent  un  [)lacement  et  le  travail  qui  cherche  des 
capitaux;  de  créer,  par  conséquent,  une  sorte  de  marché 
public  et  un  prix  courant  établi  tendant  h  ramener  à  un  taux 
courant  uniforme  les  contrats  particuliers;  3**  de  transférer  et 
d'échanger  entre  eux  les  divers  titres  de  propriété  des  capitaux 
évalués  en  monnaie,  de  manière  à  économiser  par  des  com- 
pensations, à  la  suite  des  ventes  opérées  pour  le  commerce 
des  marchandises,  les  paiements  en  espèces  et  les  transports 
effectifs  de  monnaie  '.  >> 

Sans  prétendre  que  cette  nomenclature  soit  strictement 
limitative  et  sans  nous  en  approprier  tous  les  termes,  il  est 
évident  que  la  deuxième  fonction  seule  concerne  vraiment  le 
crédit,  c'est-à-dire  les  prêts;  la  première  et  la  troisième  fonc- 
tions constituent  des  opérations  de  comptabilité,  c'est  raiïaire 
de  marchand  de  monnaie  ou  de  capitaux  qui  cherche  le  mar- 
ché le  plus  avantageux  pour  sa  marchandise  ;  ce  n'est  pas  du 
crédit  à  proprement  parler.  Le  mémo  auteur  définit  avec  plus 
de  précision  certaines  parties  des  opérations  des  banques  qui 
ne  concernent  pas  io  crédit  proprement  dit  ;  parlant  d'une  caté- 
gorie spéciale  de  banquiers  qu'on  appelle  les  arbitratjistcs,  il 
les  compare  à  un  entrepreneur  de  transport  des  capitaux 
monnayés  d'un  lieu  à  un  autre,  à  un  comptable  occupé  par 
profession  à  niveler,  au  prix  le  plus  avantageux,  par  des  com- 
pensations, les  comptes  que  les  diverses  places  de  commerce 
entretiennent  les  unes  avec  les  autres*. 

Il  est  très  important  de  remarquer  que  les  virements,  les 
coinpensiitions,  les  recouvrements,  les  remises  de  place  à 

*  Courcelle-SeiRMiil,  Traité  Ihcuvique  et  pratique  fies  OjH'ratiuns  de 
Banque,  6'  «'«litioii,  pa^c  "îO. 

*  /</em,  i'jideni^  page  98. 
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place,  ne  constituent  pas  des  opérations  de  crédit,  dans  le  sens 
réel  du  mot,  quoique  ces  opérations  forment  Tune  des  fonc- 
tions les  plus  absorbantes  et  les  plus  utiles  des  banques 
actuelles,  notamment  des  plus  grandes  banques  de  nos  jours, 
de  celles  dites  en  Europe  banques  nationales. 

Rien  n'est  plus  fréquent  que  de  confondre,  dans  le  rôle  des 
banques,  ce  qui  concerne  les  règlements  et  ce  qui  touche  le 
crédit  à  proprement  parler.  En  traitant  de  «  la  création  et  de 
l'échange  des  instruments  de  crédit  »,  un  auteur  écrit  :  «  Toute 
opération  de  banque  se  réduit  à  un  échange  des  instruments 
de  crédit  mis  en  circulation  par  le  public  et  par  les  banques 
pour  arriver  à  une  compensation  de  leurs  engagements,  non 
seulement  sur  la  place  où  on  opère,  mais  sur  toutes  les  places 
du  pays  que  Ton  habite  et,  ce  qui  paraît  encore  plus  extraor- 
dinaire, sur  toutes  les  places  du  monde  *.  »  C'est  là,  certes,  une 
des  tâches  des  banques,  mais  ce  n'est  pas  toute  leur  tâche;  si 
importante  même  que  soit  cette  fonction,  ce  n'est  pas  la  prin- 
cipale. Les  banques  sont,  par  excellence,  les  distributrices  du 
crédit;  or,  toutes  ces  compensations,  tous  ces  virements  sont, 
sans  doute,  très  facilités  par  Texistcnco  des  divers  titres  de 
crédit  ;  mais  ni  les  unes  ni  les  autres  ne  constituent  vraiment 
des  actes  de  crédit;  l'auteur  cité  le  reconnaît  un  peu  plus  loin 
en  ce  qui  concerne  les  virements. 

Pour  qui  veut  faire  une  classification  exacte,  les  banques  ont 
trois  fonctions  différentes  :  i^  elles  prêtent  des  capitaux,  elles  font 
des  opérations  de  crédit;  2®  elles  transportent  des  capitaux  d'une 
place  à  Vautre,  ainsi  elles  agissent  comme  transporteurs  ou  mar- 
chands; 3^  elles  reçoivent  des  fonds  en  dépôts,  en  encaissent,  en 
compensent,  en  virent,  elles  remplissent,  en  ce  cas,  le  rôle  de 
comptables  et  de  caissiers.  Dans  la  pratique,  le  plus  souvent  ces 
opérations  s'' entre  mêlent;  mais  la  première  seule  constitue  le  cré- 
dit à  proprement  parler,  les  autres  sont  des  fonctions  secondaires, 
quoique  d'une  très  grande  importance. 

*  Clément  Jnglar,  Les  Banques  de  dépôt ,  d^ escompte  et  d'émission,  extrait 
du  Dictionnaire  des  Finances  de  M.  Léon  Say,  imprimerie  Berger-Levrault, 
1884,  page  11. 
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Les  premières  banques  du  moyen  age  et  des  temps  modernes.  ~ 
LES  banques  de  VIREMENTS.  —  Lcs  premières  banques  du  moyen 
âge,  comme  celles  de  Tantiquité,  ont  eu  un  but  simple,  précis, 
technique  et  qui  n'était  pas  de  faire  le  crédit*. 

'  Weaith  of  Nations^  livre  IV,  chapitre  m,  Digression  sur  les  banques 
de  dépôt.  C^est  dans  une  de  ces  merveillenses  digressions,  qui  donnent 
tant  d'intérêt  et  de  vie  au  livre  d'Adam  Smith,  que  se  trouve  cette  des- 
cription magistrale.   Une   partie  de  la   nouvelle  école  économique  alle- 
mande, notamment  Cohn,  dans  ses  chapitres  sur  VHisfoirede  VÉconomie 
politique^  contenus  dans  son  Systfni  der  Sationaiokonomie^  se  méprend  sin- 
gulièrement à  la  fois  sur  Smith  et  sur  le  but  et  la  méthode  de  la  science 
économique.  Il  reproche  à  Smith  une  transformation  des  doctrines  des 
physiocrates  qui  «  émoussa  la  pointe  aiguë  de  la  science  en  faveur  de  la 
prudence  pratique,  blunted  Ihe  keen  tare  edge  of  Ifie  science  in  favor  offtra- 
tical  prwtence  »;  nous  citons,  d'après  la  traduction  américaine  :  A  Uislonj 
of  PolUical  Economy^  by  D'  Gustav  Cohn,  professor  in  the  Uuiversity  of 
Gôttingen,  publiée  dans  les  Annals  of  the  American  Academij  of  PoliUcal 
and  Social  Scierice  (march,  1894).  De  même,  Cohn  prétend  que  l'horizon 
philosophique   de  Smith   est   étroit,   his  philosophicnl    horizon    is  much 
narrower  than  thaï  of  the  physiocrats  ;  il  lui  objecte,  suivant  une  expres- 
sion qu'il  affectionne,  d  emousser  souvent  la  pointe  aigin"  de  la  logique  de 
fies  prédécesseurs  :  o  his  fréquent  blunting  of  the  sharp  edyes  oftheir  loglc.  • 

Uuckle,  le  célèbre  auteur  de  l'introduction  à  Vllistoire  de  la  Civilisalion 
en  Angleterre^  ayant  célébré  «  la  masse  d'idées  originales  de  l'ouvrage  (!e 
Smilh  »  en  même  teuipsque  son  influence  pratique,  Cohn  nie  la  première 
qualité  et  ne  reconnaît  qu'une  certaine  portée  h  la  seconde  :  «  ire  niusf, 
ir/iil'i  v:e  deny  the  validity  of  the  firsl  l'eason,  admit  certain  scope  to  the 
second.  ».  Eiiliu  il  conclut  aini^i  : 

«  La  Richesse  des  Xalions  me  parait  contenir  tant  d'inconséquences 
«  dans  ses  principes  généraux  et  également  dans  ses  doctrines  particulières 
n  que  lontc  tentative  pour  revendiquer  et  trouver  une  harmonie  intérieure 
«  dans  cet  ouvrage  doit  être  entièrement  abandonnée;  contains  so  many 
m  inronsistencies  in  ils  gênerai  principles  as  well  an  in  ils  parlicular  doctrines 
«  that  the  altempt  to  postulate  and  prove  any  internai  harmony  in  the  work 
«  may  as  well  f*e  relinquished  <it  once.  » 

L'auteur  allemand  nous  parait  ne  se  rendre  aucunement  compte  de 
ce  qu'est  et  doit  être  l'économie  politique  et  de  la  seule  méthode 
qui  lui  convient.  L'économie  politique  est  une  partie  de  l'histoire  natu- 
relle et  doit  être  traitée  comme  telle;  ainsi  que  Buffon  et  Darwin  se 
livrent  à  de  minutieuses  études  et  descriptions  d'animaux,  de  leur  struc- 
ture, de  leurs  mœurs,  avant  de  tirer  des  conclusions  générales,  ainsi 
doit  faire  l'économie  politique.  Avoir  traité  celte  science  comme  une 
partie  de  l'histoire  naturelle,  c'est  là  le  très  grand  mérite  et  l'incontes- 
table originalité  de  Smith,  ce  qui  lui  assure  la  supériorité  sur  les  physio- 
crates, quel  que  soit  le  mérite  de  ceux-ci. 

Depuis  Smith,  avec  Ricardo  et  iStuart  .Mill,  l'èconouiie  politique  a  été 
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Le  but  était  de  procurer,  comme  base  des  transactions,  une 
monnaie  uniforme,  fixe  pour  le  règlement  des  comptes,  quelles 
que  fussent  les  diversités  des  pièces  de  monnaie  réelles  et  les 
variations  de  titre  ou  de  poids  des  monnaies  portant  la  mémo 
dénomination. 

Opposer  ainsi  la  monnaie  idéale  et  de  compte,  tout  à  fait  une 
ou  identique  sous  des  espèces  diverses,  à  la  monnaie  diversifiée  et 
ondoyante  de  la  pratique,  c'était  un  grand  et  utile  objet, 

Adam  Smith  a  parfaitement  compris  et  décrit  cette  fonction. 
Bagehot,  si  au  courant  de  toute  la  pratique  des  banques  con- 
temporaines, a  reproduit,  dans  son  ouvrage  Lombard  Street 
(pages  77  h  80),  plusieurs  pages  du  livre  du  grand  Écos- 
sais. Nous  n'avons  pas  le  loisir  de  faire  de  même.  Dans  ces 
petites  villes,  Gênes,  Hambourg,  Venise,  les  monnaies  de 
toute  TEurope,  sinon  du  monde  entier,  affluaient,  et  il  fallait 
trouver  des  expédients  pour  se  démêler  dans  ce  chaos.  C'a 

traitée  comme  une  science  logique,  purement  cérébrale;  ces  penseurs, 
malgré  leur  incontestable  talent,  Tout  ainsi  complètement  dénaturée  et 
ont  abouti  &  des  généralisations  insoutenables,  sources  des  plus  grossières 
erreurs  pratiques,  ce  qui  ne  peut  se  concilier  qu'avec  des  exagérations 
doctrinales.  La  Sciejice,  avec  Ricardo  et  Stuarl  Mill,  a  sur  bien  des  points 
rétrogradé  ;  elle  est  devenue  plus  confuse  et  elle  a  perdu  sa  méthode. 

Nous  tenons,  quant  à  nous,  qu'il  faut  reprendre  celle  de  Smith;  nous 
considérons  que  le  contact  avec  la  vie  pratique  est,  en  économie  poli- 
tique, une  des  conditions  essentielles  de  la  pénétration  scientifique^  et 
quMi  n'y  a  de  possible  que  :  le  traitement  réaliste,  realistic  treatment 
des  phénomènes  économiques,  valeur,  production,  rente,  etc.  Traiter 
téconomie  politique  en  science  purement  spéculative^  ou  bien,  ce  qui  est  un 
écueil  d'autre  nature,  s'enfoncer  dans  dps  énumérations  et  dissertations 
historiques  infinies,  mais  sans  prendre  contact  avec  la  réalité  actuelle  et 
vivante,  la  plus  pleine  d^  enseignement  s  et  la  plus  productive  d'inductions 
rationnelles,  c'est  renoncer  à  toute  certitude,  à  toute  prévision,  à  toute  uti- 
lité scientifique. 

Nous  nous  sommes  efforcé,  quant  à  nous,  dès  nos  premiers  ouvrages, 
de  traiter  Téconomie  politique  suivant  la  méthode  de  Thistoire  naturelle, 
en  De  perdant  jamais  de  vue  la  matière  vivante  et  en  l'étudiant  cons- 
tamment. Le  lecteur  nous  pardonnera  cette  digression.  Nous  n'avons 
connu,  par  la  traduction  auglaisc  précitée,  la  conception  de  Cohn  que 
tout  récemment  et  alors  que  le  premier  volume  de  notre  ouvrage  était 
déjà  imprimé.  Si  nous  l'avions  counue  plus  tôt,  nous  eussions  présenté 
ces  ob8ervation^  avec  plus  de  détails  au  début  de  cet  ouvrage. 

III.  28 
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été  vraiment  un  bienfait  pour  l'humanité  de  commencer  par 
de  petits  États.  Nombre  de  banques  collectives,  en  plus  des 
banquiers  particuliers,  naissent  du  xii*  au  x\ii*  siècle  et  toutes 
d'après  le  môme  type.  Ce  sont  toutes  des  maisons  de  change 
perfectionnées,  qui  fournissent  une  monnaie  de  compte  tou- 
jours identique,  représentant  un  poids  donné  d'or  et  d'argent 
auquel  on  ramenait  toutes  les  diverses  pièces  de  monnaies. 

Un  écrivain  spécialiste  a  classé  ainsi  ces  banques  :  celle  de 
Venise  qui  aurait  vu  le  jour,  suivant  les  uns,  eu  1157,  suivant 
les  autres  en  1171^  et  qui  se  composait  de  trois  établissements 
fondés  successivement,  que  Ton  dénommait  en  dernier  lieu  : 
le  Monte-  Vecchio,  le  Monte  Novo  et  le  Monte  novissimo,  ces  deux 
derniers  très  postérieurs  au  premier  ;  la  Banque  de  Barcelone, 
qui  parait  dater  du  xiv**  siècle  ;  la  célèbre  Banque  de  Gènes, 
Banque  de  Saint-Georges,  Banca  di  San  Giorgio,  laquelle,  fon- 
dée en  1407,  avait  un  capital  divisé  en  20,400  actions  (dites 
luoghi)  de  25  écus  chacune,  auxquelles  elle  servait  de  3  à  3  1/2 
p.  100  de  dividende  ;  la  Banque  d'Amsterdam,  qui  ne  vit  le  jour 
qu'en  1609;  celle  de  Hambourg  en  1619,  la  principale  de  toutes, 
celle  qui  porta  à  la  plus  haute  perfection  son  système  d'une 
monnaie  de  compte  idéale,  sous  la  diversité  des  monnaies  par- 
ticulières, donna  à  ce  système  le  plus  d'extension  et  de  rayon- 
nement, et  qui  jouit  en  môme  temps  de  la  longévité  la  plus  pro- 
longée, n'ayant  disparu,  par  suite  des  événements  politiques, 
qu'en  1873  ;  la  Banque  de  Nuremberg  en  1G21  ;  la  Banque  de  Sto- 
ckholm qui  parait  remonter  au  milieu  du  xvii*  siècle,  et  bien 
d'autres  encore  '. 

Toutes  ces  premières  banques  eurent  pour  fonction  primor- 
diale de  procurer  la  fixité  de  la  monnaie,  le  premier  besoin 
du  commerce.  Elles  y  joignirent,  plus  ou  moins  tut,  deux 
autres  fonctions  :  elles  furent  des  banques  de  virements,  giro-- 
banken^  comme  disent  les  Allemands;  ce  fut  même  la  fonction 

*  Voir  Juglur,  Les  Banques  de  Dépôts  d'Escompte  et  d'Émission^  résumé 
comparé  de  leur  histoire  et  de  leur  organisation^  Berger-Levrault,  1884, 
pages  4  à  8;  de  même,  Roscher,  Natiojtalokonomik  der  Handels  und 
Gewerbfleiêzes,  2*«  auflage,  pages  149,  278,  287  et  suivantes. 
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primitive  des  banques  germaniques  ou  septentrionales  pré- 
citées, de  Hambourg,  Nuremberg,  Amsterdam.  La  célèbre 
banque  génoise  de  Saint-Georges  n'aurait  commencé  les  opé- 
rations de  virements,  d'après  Roscber,  qu'en  1675;  mais  ce 
genre  d'opérations  est  si  naturel  à  une  grande  banque,  dans 
une  ville  très  commerçante,  qu'il  est  peu  probable  qu'elle  ait 
attendu  ainsi  deux  siècles  et  demi  avant  de  s'y  livrer. 

En  môme  temps  qu'elles  se  chargeaient  des  virements  en 
une  monnaie  toujours  fixe,  c'est-à-dire  des  paiements  entre 
négociants  par  de  simples  transferts  de  sommes  du  compte 
de  l'un  au  compte  de  l'autre,  ces  banques  arrivaient  bientôt 
à  assumer  la  fonction  des  remises  de  sommes  de  place  à  place. 
Quiconque  avait  un  paiement  à  faire  au  loin  déposait  son 
argent  dans  une  banque  ;  cello-ci  avait  des  relations  au  dehors  ; 
elle  pouvait  souvent  compenser  les  engagements  sans  trans- 
port d'espèces,  et  pour  les  soldes  qu'il  fallait  absolument 
transporter  elle  avait  plus  de  facilités  et  d'économie  que  de 
simples  particuliers. 

Pour  les  recouvrements  aussi,  soit  sur  d'autres  places,  soit 
sur  une  môme  place,  ces  banques  rendaient  des  services.  Il 
est  difficile  à  un  simple  commerçant  de  faire  lui-même  ces 
recouvrements  ou  ces  paiements  ;  en  prenant  un  domicile  en 
banque  il  y  obviait;  il  s'évitait  ainsi  soit  d'accroître  son  per- 
sonnel en  ayant  des  employés  spéciaux,  soit  une  surveillance 
et  une  attention  minutieuse  aux  échéances,  tout  ce  service 
spécial,  en  un  mot,  de  maniement  de  fonds  qui  exigerait,  sans 
les  banques,  une  organisation  particulière  chez  chaque  négo- 
ciant. 

Ainsi  les  premières  banques  du  Moyen  Age  et  des  temps 
modernes  eurent  ces  trois  attributions,  sinon  tout  à  fait  simul- 
tanément, du  moins  à  peu  de  distance  les  unes  des  autres  : 
i*  changer  les  monnaies  et  procurer  une  monnaie  de  compte  ttni- 
forme  et  fixe  à  laquelle  on  ramenait  (Taprès  leur  poids  et  leur 
titre  effectifs  les  diverses  monnaies  réelles;  2°  accepter  des  dépôts  ; 
3*  faire  des  virements  de  comptes. 

fiagehot  dit  que  les  premières  banques  n'ont  pas  commencé 
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par  être  des  banques  de  dépôts;  mais  il  est  probable  que,  dans 
la  généralité  des  cas,  celte  attribution,  si  elle  ne  fut  pas  Tobjet 
môme  de  leur  fondation,  s'y  rattacha  bientôt. 

A  ces  trois  attributions  que  Ton  peut  considérer  comme 
primitives,  ces  banques,  par  l'action  des  deux  lois  de  spéciali- 
sation des  fonctions  et  de  développement  et  régularisation  dos 
opérations,  joignirent  plus  tard  les  opérations  subsidiaires,  mais 
importantes,  de  remises  de  place  à  place  et  même  de  recouvre^ 
ments  et  paiements  sur  une  même  place.  Elles  devinrent,  pour  la 
plupart,  dans  une  large  mesure,  les  comptables  et  les  caissiers  du 
commerce.  C'étaient  de  précieux  organismes  pour  les  règle- 
ments commerciaux,  ce  n'étaient  pas  des  établissements  de  cré- 
dit à  proprement  parler,  puisqu'elles  ne  faisaient  pas  de  prêts. 

Ces  établissements  furent  exposés  à  un  danger  :  étant  de 
grands  réservoirs,  pour  le  temps,  d'espèces  métalliques  et,  en 
général,  du  moins  à  l'origine,  conservant  ces  espèces  sans  en 
faire  usage,  il  advint  qu'elles  attirèrent  l'attention  des  États. 
Ceux-ci,  d'ailleurs,  ces  petits  États  municipaux,  avaient  parfois 
été  mêlés  directement  ou  indirectement,  à  leur  fondation.  Le 
capital  primitif  de  la  Banque  de  Gênes,  comme  de  celle  de 
Venise,  était  formé  de  sommes  dues  par  l'État  à  des  particuliers 
et  garanties  par  des  gages  divers,  parfois  territoriaux. 

Ces  premiers  liens  avec  les  États  les  entraînèrent  à  des  rela- 
tions fréquentes,  parfois  intimes,  envers  eux.  Elles  arrivèrent 
à  leur  faire  quelquefois  des  avances,  tandis  que,  primitivement 
du  moins,  elles  n'en  consentaient  pas  aux  commerçants. 

Ce  n'était  pas  toujours  facultativement  que  les  commer- 
çants d'une  place  recouraient  à  ces  banques;  il  en  était  ainsi 
au  début;  mais  l'usage  et  la  coutume  ou  même  des  prescrip- 
tions gouvernementales  obligèrent  souvent  à  faire  toutes  les 
opérations  de  banque  et  d'achat  de  marchandises  en  gros, 
ainsi  que  toutes  les  opérations  financières  s'y  rattachant,  en 
la  monnaie  de  banque,  laquelle,  comme  on  a  vu,  n  existait  pas 
réellement  et  n  était  qu'un  type  imaginaire  auquel  on  ramenait 
les  diverses  monnaies  réelles.  Il  résultait  de  cette  pratique 
imposée  par  l'habitude  ou  par  l'autorité,  en  tout  cas  recevant 
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l'adhésion  générale,  que  les  négociants,  pour  faire  leurs  opé- 
rations d'achats  ou  de  ventes  en  gros  et  les  règlements  s'y 
rattachant,  devaient  avoir  un  compte  à  la  Banque. 

Celle-ci  ne  servait  aucun  intérêt  pour  les  dépôts  qu'on  lui 
confiait,  puisque  dans  l'origine  elle  n'en  tirait  aucun  profit;  il 
advenait  même  parfois  qu'elle  fit  payer  un  droit  de  garde  ;  en 
tout  cas,  elle  se  récupérait  de  ses  frais  et  réalisait  même  des 
bénéfices  en  plus  par  l'agio  qu'elle  prenait  sur  ses  conversions 
de  monnaies  diverses  en  sa  monnaie  idéale,  et  par  les  tarifs 
de  ses  diverses  opérations  d'encaissement,  de  virement,  de 
paiement,  de  remises  de  place  à  place,  etc. 

Ces  dépôts  ainsi  oisifs,  plusieurs  de  ces  banques  furent 
amenées,  de  temps  à  autre,  k  en  prêter  quelque  partie  au  gou- 
vernement qui  en  payait  un  intérêt  et  qui,  en  outre,  dans 
nombre  de  cas,  garantissait  les  dépôts.  Cette  garantie  gou- 
vernementale était  bien  inutile,  car  le  crédit  des  banques 
était  fort  supérieur  au  crédit  du  gouvernement;  mais  c'était 
une  conséquence  naturelle  du  prêt  qui  était  fait  h  celui-ci 
d'une  partie  des  dépôts.  Ces  prêts  se  trouvaient,  d'ailleurs, 
pour  la  plupart  d'une  importance  secondaire;  ils  étaient  faits 
aussi  pour  une  entreprise  déterminée,  d'ordinaire  d'utilité 
publique,  et  pour  une  durée  limitée. 

Cette  pratique  n'amena  pas  d'accident.  L'expérience  avait 
prouvé  que  jamais  l'on  ne  réclamait  tous  les  dépôts  à  la  fois; 
que,  par  conséquent,  le  prêt  d'une  partie  modique  de  ces 
dépôts  avait  peu  de  chances  d'amener  l'insolvabilité  de  la 
banque.  Puis,  ces  gouvernements  n'étaient  pas,  comme  ceux 
des  grands  pays,  animés  d'un  esprit  aristocratique,  guerrier, 
étranger  à  la  pratique  commerciale,  ou  bien  encore  de  vastes, 
pesantes  et  un  peu  arrogantes  bureaucraties,  comme  à  l'époque 
contemporaine  ;  c'étaient  les  gouvernements  de  villes  commer- 
ciales, à  territoire  restreint,  à  ambitions  limitées,  où  les  pou- 
voirs publics  se  trouvaient  dans  les  mains  des  principaux,  des 
plus  habiles  et  des  plus  opulents  des  commerçants  de  la  loca- 
lité; ils  ressemblaient  à  nos  administrations  municipales  sous 
le  régime  censitaire,  au  temps  de  Louis-Philippe,  par  ejcemple, 
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avec  un  esprit  encore  plus  imbu  des  nécessités  commerciales 
pratiques  cl  plus  indépendant  de  toute  influence  populaire.   . 

Ces  banques,  sagement  menées,  quoique  ces  prêts,  même 
à  ces  petits  gouvernements  locaux,  constituassent  une  dévia- 
tion de  leur  fonction  véritable  et  un  danger,  ne  disparurent 
que  par  des  événements  politiques.  La  Banque  de  Gènes 
périt,  en  1710,  pillée  par  les  Autrichiens;  la  Banque  de  Venise 
expira  en  1797,  en  même  temps  que  la  République  et  que 
l'indépendance  de  ce  glorieux  petit  État;  la  Banque  de  Ham- 
bourg, qui  s'était  attiré  la  haine  du  chancelier  du  nouvel 
Empire  d'Allemagne,  M.  de  Bismarck,  comme  étant  une  des 
plus  honorables  et  des  plus  utiles  fondations  du  particula- 
risme à  la  fois  de  localité  et  de  classe,  fut  supprimée,  mal- 
gré son  rayonnement  presque  universel,  en  1873.  Elle  eût  pu 
vivre  encore  des  séries  d'années;  car  son  œuvre  portait  le 
caractère  le  plus  bienfaisant  et  le  plus  progressif;  et  elle 
manque  aujourd'hui  à  l'organisme  financier  et  monétaire  du 
monde.  On  Ta  détruite;  mais  rien  ne  l'a  remplacée. 

La  monnaie  idéale  de  la  Banque  de  Hambourg,  le  mark 
banco,  représentait  un  poids  d'argent  fin  correspondant  à 
1  fr.  875;  c'est  à  ce  poids  qu'étaient  ramenées  toutes  les  mon- 
naies diverses  déposées  à  la  Banque.  Celte  monnaie  était  très 
appréciée,  même  en  dehors  de  l'Allemagne.  D'après  le  Rapport 
de  M.  Léon  Say  sur  le  paiement  à  l'Allemagne  de  l'indemnité 
de  guerre  duc  par  la  France  à  la  suite  des  événements  de 
1870-71,  les  inar^ks  banco  de  Hambourg  auraient  figuré  dans  les 
remises  faites  par  notre  pays  pour  une  somme  de  265  1/4  mil- 
lions de  francs  ^ 

Toutes  ces  banques  de  dépôts  et  de  virements,  créées  au 
Moyen-Age  ou  au  début  des  temps  modernes,  avaient  rendu 
des  services  de  premier  ordre;  elles  avaient  perfectionné  et 
universalisé  à  la  fois  la  conception  et  la  pratique  de  la 
monnaie;  en  inventant  cette  monnaie  de  compte  idéale,  ins- 
trument singulièrement  parfait,  en  en  répandant  l'usage  dans 

1  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  5«  édition,  tome  H, 
page  241. 
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toutes  les  transactions  notables,  elles  défiaient  à  la  fois  toutes 
les  falsifications  et  toutes  les  dégradations,  soit  volontaires, 
soit  naturelles  delà  monnaie;  elles  supprimaient,  en  fait,  pour 
les  opérations  commerciales  et  financières  de  quelque  impor- 
tance les  nombreux  inconvénients  de  la  multiplicité  des 
Ëtats. 

A  ce  point  de  vue,  ces  vieilles  banques,  notamment  celle  de  Ham- 
bourg, avaient  institué  un  état  de  choses  très  supérieur  à  Vétat  de 
choses  actuel.  Il  serait  très  désirable  que  les  grandes  banques  l'éta- 
blissent cette  monnaie  de  compte  idéale  en  argent  fin  et  surtout  en 
or  fin,  à  laquelle  elles  ramèneraient  les  dépôts  qui  leur  seraient 
confiés,  et  que  les  tj^ansactions  pussent  facultativement  se  libeller  en 
une  monnaie  de  ce  genre.  Cette  haute  et  en  quelque  sorte  suprême 
fonction  monétaire  pourrait,  toutefois,  plus  aisément  être  remplie 
par  une  Banque  située  dans  ttn  tout  petit  Ktat  libre  et  unique- 
ment adonné  aux  choses  de  commerce  que  par  un  établissement 
plus  ou  moins  dépendant  de  l'un  des  impérieux  et  besoigneux 
gouvernements  de  nos  grands  Ktats  modernes. 

Le  grand  rôle  joué  par  la  Banque  de  Hambourg  jusqu'en 
1873,  et  qui  eût  encore  duré  si  le  nouvel  Empire  germanique 
n'eût  voulu  systématiquement  étouffer  cette  précieuse  institu- 
tion, corrobore  toutes  les  idées  que  nous  avons  émises  dans 
nos  chapitres  sur  la  monnaie  *. 

Non  seulement  les  banques  précitées  avaient  fourni,  comme 
on  l'a  vu,  par  l'ingéniosité  de  leur  méthode  monétaire,  une 
base  solide  aux  transactions;  mais  elles  avaient  habitué  la 
population  aux  dépôts,  aux  virements,  aux  compensations,  à 
tous  les  procédés  de  paiement  les  plus  économiques  et  les 
plus  rapides.  Encore  aujourd'hui,  dans  le  langage  technique, 
on  appelle  particulièrement  opérations  de  banque  tous  ces 
services  de  comptabilité  et  de  caisse  que  les  grandes  banques 
rendent  au  public  et  dont  les  établissements  du  Moyen-Age  et 
du  début  des  temps  modernes  ont  pris  l'initiative. 

Quant  au  crédit  proprement  dit,  on  ne  saurait  trop  remarquer 

'  Voir  plus  haut,  pages  434-438. 
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que,  du  moins  pendant  la  première  période  de  vie  de  ces 
banques,  il  ne  tenait  aucune  place  dans  leur  système,  si  ce 
n'est  sous  sa  forme  la  plus  dangereuse,  et  qui,  par  les  circon- 
stances spéciales  que  nous  avons  relatées,  n'a  pas  eu  pour 
elles  en  général  de  fâcheuses  conséquences,  le  prêt  aux  gou- 
vernemenls. 


CHAPITRE  III 


LE   PAPIER   DE  COMMERCE   ET   l'eSCOMPTE 


Comiueat  les  banques  furent  amenées  ù  faire  de  véritables  opérations  de 

crédiL 
Le  crédit  commercial  et  les  engagements  spéciaux  qu'il  comporte. 
L'escompte  commercial;  sa  nature,  ses  conditions  et  ses  garanties.  — 

Il  constitue  la  principale  fonction  des  banques. 
Les  deux  corruptions  de  l'escompte  commercial.  —  Les  lettres  de  change 

des  consommateurs.  —  Le  papier  de  complaisance  ou  de  circulation. 
Le  chèque  ;  sa  nature,  sa  fonction.  —  Le  chèque  barré. 


Comment  les  banques  furent  amenées  a  faire  de  véritables 
OPÉRATIONS  DE  CRÉDIT.  —  On  a  VU,  daus  le  chapitre  précédent, 
que  les  célèbres  banques  fondées  au  moyen  âge  et  au  début 
des  temps  modernes,  avaient  pour  principale  fonction  d'assu- 
rer de  la  solidité  aux  transactions  en  procurant  une  monnaie 
plus  parfaite  et  plus  stable  que  les  diverses  pièces  de  mon- 
naie réelle;  que  ces  mêmes  banques,  en  recevant  des  dépôts, 
remplissaient,  de  la  manière  la  plus  utile,  dans  une  large  me- 
sure, le  rôle  de  comptables  et  de  caissiers  du  commerce  ;  mais 
tjue,  sauf  des  prêts  occasionnels  aux  gouvernements  des  petits 
États  où  elles  se  trouvaient  placées,  elles  ne  se  livraient  pas, 
pendant  toute  la  première  période  du  moins  de  leur  activité, 
à  des  opérations  de  crédit,  dans  le  sens  précis  et  exact  du 
mot.  La  force  des  choses  devait  les  conduire  à  ces  dernières. 

La  longue  habitude  des  dépôts  en  banque  révéla  que  ceux- 
ci  avaient  une  certaine  fixité,  qu'on  ne  les  redemandait  pas 
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tous  à  la  fois,  qu'on  pourrait  se  servir  utilement  d*une  partie 
pour  faire  des  prêts  ;  cette  réflexion  faite,  il  devait  en  découler 
cette  conséquence  que,  pour  obtenir  l'adhésion  des  déposants 
k  cet  usage  de  leurs  fonds  et  pour  les  empêcher  de  retirer 
leurs  dépôts  à  la  légère,  on  leur  allouât  un  intérêt.  Le  dépo- 
sant n'échangea  pas  alors  simplement,  suivant  le  moi  de  Ba- 
gehot,  un  souci  (celui  de  garder  lui-môme  son  argent)  contre 
un  danger  (celui  de  le  perdre);  mais  il  échangea  un  souci 
contre  un  danger  et  la  probabilité  d'un  profit. 

L'habitude  de  se  servir  des  dépôts  était  déjà  répandue  chez 
les  banquiers  anciens,  comme  on  l'a  vu  plus  haut  dans  les 
explications  de  Démosthènes  au  sujet  de  la  banque  Phor- 
mion  *.  C'était  contraire  à  l'idée  stricte  des  dépôts.  Cet  usage 
comporte  des  périls  ;  nous  indiquerons  comment  on  y  peut 
obvier  et,  sinon  les  écarter  absolument,  du  moins  les  atténuer 
au  point  qu'ils  soient  presque  négligeables. 

C'est  dans  l'emploi  des  dépôts  à  des  prêts  par  le  dépositaire 
que  se  manifeste  V opération  de  crédit  à  proprement  parler. 
L'idée  stricte  de  dépôt  paraît  tellement  contraire  à  cet  emploi 
par  celui  qui  en  a  la  garde  que  beaucoup  d'erreurs  subsistent 
encore  à  ce  sujet  dans  le  public  et  se  manifestent  constamment 
dans  la  presse.  On  considère  les  dépôts  dans  les  banques 
comme  des  sommes  sans  emploi,  des  capitaux  inutilisés  et 
dormants  ;  on  dit  constamment  :  «  Il  y  a  2  milliards  de  capi- 
taux déposés  dans  les  banques  et  qui  ne  font  rien  ».  Or,  c'est 
là  une  erreur;  sauf  les  sommes  conservées  comme  encaisse 
par  les  banques  pour  faire  face  k  leurs  besoins  courants  et  no- 
tamment pour  pourvoir  aux  retraits  éventuels,  tous  ces  capi- 
taux, les  2  milliards  cités  plus  haut,  travaillent  effectivement, 
parce  que  le  dépositaire,  au  su  et  avec  l'agrément  des  dépo- 
sants, en  fait  emploi. 

Cet  emploi  suscite,  néanmoins,  dos  questions  délicates.  Ce 
qui  le  facilite,  en  grande  partie  du  moins,  et  lui  enlève  beau- 
coup des  risques  auxquels  il  est  exposé,  c'est  l'existence  de 

*  Se  reporter  plus  haut,  page  422. 
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certains  titres  de  crédit,  certains  engagements,  conformes  à 
des  types  arrêtés,  précis,  ayant  des  conséquences  légales  par- 
ticulières et  qui,  déjà  connus  des  anciens,  se  répandirent  et  se 
propagèrent,  par  leur  vertu  naturelle,  dans  les  temps  mo- 
dernes. 

Ces  engagements  sont  ce  que  nous  appelons  les  billets  à 
ordre,  les  lettres  de  change,  d'une  façon  générale  les  effets. 
11  est  superflu  de  disserter  longtemps  sur  leur  origine.  On  a 
voulu  souvent  attribuer  Tinvention  de  la  lettre  de  change  aux 
juifs  du  moyen  âge  persécutés;  bien  des  indices  concourent  à 
prouver  que  les  anciens  Grecs  la  connaissaient. 

La  production  moderne,  surtout  la  production  contempo- 
raine, est  fondée  sur  le  principe  do  la  spécialisation  à  outrance 
des  professions  et  de  l'anticipation  des  besoins  du  marché. 
Cette  organisation  a  de  bons  et  de  mauvais  côtés;  les  premiers 
l'emportent.  Les  perfectionnements  des  machines  et  la  division 
du  travail  font  que  la  production  doit,  pour  rester  écono- 
mique, être  continue  et  en  quelque  sorte  n'avoir  ni  cesse  ni 
reposa  II  n'en  était  pas  ainsi  autrefois,  quand  le  tisserand  à  la 
main,  n'ayant  pas  vendu  sa  toile  et  n'ayant  pas  reçu  de  nou- 
veaux fils  de  son  donneur  d'ordres,  s'arrêtait  et  se  livrait  aux 
travaux  des  champs. 

Le  placement  de  fonds  dans  la-production  d'autrui  est  deve- 
nu une  nécessité  de  plus  en  plus  répandue,  puisque  des  classes 
et  des  professions  qui  créent  beaucoup  de  capitaux  par 
l'épargne  ne  peuvent  les  employer  elles-mêmes.  Le  crédit, 
tant  par  le  besoin  de  continuité  dans  un  travail  spécialisé  que 
par  l'utilité  de  tirer  parti  de  tous  ces  capitaux  que  leurs  pos- 
sesseurs ne  peuvent  directement  utiliser,  est  appelé,  avec 
quelque  exagération,  l'âme  de  la  production  moderne  ;  c'est, 
en  tout  cas,  lui  qui  en  assure  le  développement  rapide  et  qui 
en  même  temps  l'expose  à  beaucoup  d'aléas. 

^  11  est  clair  que  ces  mots  sont  pris  au  sens  relatif  et  qu'ils  n'excluent 
ni  la  cessation  du  travail  pour  le  temps  nécessaire  à  la  r^rparation  des 
forces  du  travailleur  et  &  ses  légitimes  distractions,  ni  le  chômage  des 
Joars  fériés,  etc. 
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Le  CRÉDIT  COMMERCIAL  ET  LES  ENGAGEMENTS  SPÉCIAUX  Q^H 
COMPORTE.    —    Le    BILLET    A    ORDRE   ET   LA   LETTRE   DE  CHANGE.  — 

Le  crédit  varie  singulièrement  de  nature  ;  le  crédit  comme^ 
cial,  dans  le  sens  le  plus  strict  du  mot,  du  moms  le  crédit 
commercial  à  court  terme,  s^ effectue  par  le  moyen  (T engagements 
en  quelque  sorte  sacramentels  et  ayant  une  portée  particulière. 
Ces  enyagements  sont  les  billets  à  ordre  et  les  lettres  de  change. 

Un  tailleur  achète  pour  5,000  francs  d'étoffes  à  un  marchand 
en  gros;  va-t-il  les  payer  en  prenant  livraison? Ce  paiement 
comptant  ne  se  fera  qu'exceptionnellement.  La  plupart  du 
temps,  il  ne  paiera  pas  ;  la  marchandise  que  vient  d'acheter  le 
tailleur,  il  sera  quelque  temps  avant  de  la  revendre  ;  il  prévoit 
seulement  qu'elle  sera  vendue  par  lui  et  payée  par  l'acheteur 
dans  un  délai  déterminé,  ou  que  telle  autre  rentrée  lui  survien- 
dra avant  l'échéance  qu'il  accepte.  S'il  payait  tout  de  suito  la 
marchandise  achetée,  il  pourrait  se  trouver  à  court  pour  payer 
ses  ouvriers,  son  loyer,  ses  frais  généraux  môme.  Il  paie 
donc  le  marchand  en  gros,  non  pas  en  espèces,  mais  en  pro- 
messe, une  promesse  faite  suivant  certaines  formules,  c'est- 
à-dire  en  papier  de  commerce. 

Ce  papier  de  commerce,  ces  effets,  comme  on  dit,  se  ra- 
mènent à  deux  types  :  le  billet  à  ordre  et  la  lettre  de  change. 

Le  billet  à  ordre  est  une  promesse  de  payer  faite  par  le 
débiteur  au  créancier;  ici,  par  le  tailleur  îiu  marchand  de 
draps  :  «  Au  1"  mai,  je  paierai  à  M.  Pierre  ou  à  son  ordre  la 
somme  de  .'),000  francs,  règlement  de  sa  facture  de  ce  jour  ou 
valeur  reçue  en  marchandises.  —  Signé,  Paul  ».  Si  Pierre,  le 
marchand  de  draps,  accepte  ce  mode  de  paiement,  l'opération 
de  l'achat  de  l'étoffe  est  absolument  réglée  ;  il  est  né  une  dette 
nouvelle,  spéciale,  d'une  nature  particulière.  De  cette  façon, 
Paul,  le  tailleur,  a  la  matière  première  de  sa  production;  et  il 
garde  ses  capitaux,  pouvant  les  employer  à  rémunérer  ses 
ouvriers,  acquitter  ses  frais  généraux,  etc.,  jusqu'au  !«' mai, 
où  il  doit  être  prêt  à  acquitter  son  billet.  En  général,  celui- 
ci,  en  France  du  moins,  est  fait  à  trois  mois  d'échéance;  dans 
cet  intervalle,  Paul  aura  pu  transformer  en  vêtements  le  drap 
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acheté,  vendre  ces  vètomenls,  les  livrer,  en  f^tre  payé,  ou  du 
moins  une  fourniture  de  vêtements  qu'il  aura  faite  antérieure- 
ment à  un  de  ses  clients  aura  été  acquittée  par  ce  dernier,  si 
bien  que  Paul  pourra,  sur  cette  rentrée,  acquitter  le  billet 
échéant  le  1"  mai,  sans  se  démunir  des  capitaux  qui  lui  sont 
nécessaires  pour  continuer  son  industrie. 

Telle  est  la  situation  du  souscripteur  du  billet.  Quant  à 
l'autre  partie,  le  bénéficiaire  du  billet,  Pierre,  le  marchand  de 
draps,  il  n'a  plus  sa  marchandise,  et  il  n'est  payé  qu'en  pro- 
messe; d'où,  si  la  chose  s'arrêtait  là,  il  ne  pourrait  plus 
remettre  son  magasin  au  complet,  en  achetant  une  quantité 
d'étoffes  égale  à  celle  qu'il  a  vendue,  de  sorte  que  son  approvi- 
sionnement ne  fût  pas  diminué.  Grâce  aux  pratiques  com- 
merciales et  en  particulier  aux  banques,  il  ne  sera  pas  dans 
cet  embarras.  Il  pourra  acheter  au  fabricant  de  draps 
5,000  francs  d'étoffes  et,  au  lieu  de  le  payer  en  espèces,  il  le 
paiera,  lui  aussi,  en  promesse,  mais  en  une  double  promesse; 
il  lui  remettra  le  billet  à  ordre  de  Paul,  le  tailleur,  en  le  pas- 
sant à  son  nom  et  en  l'endossant,  c'est-à-dire  en  mettant  au 
dos  sa  signature,  ce  qui  équivaut  à  faire  garantir  ce  billet  par 
lui,  à  le  rendre  solidaire  du  billet  signé  par  Paul.  Le  fabri- 
cant d'étoffes  aura,  du  chef  de  cette  opération,  deux  débiteurs, 
dont  l'un  sera  le  débiteur  principal,  auquel  il  devra  s'adresser 
d'abord,  et  l'autre  le  garant,  tenu  de  payer  en  cas  de  non-paie- 
ment par  le  premier;  celui-là  est  le  tailleur  Paul  ;  celui-ci  est 
le  marchand  de  draps,  Pierre. 

Le  fabricant  de  draps,  de  son  côté,  s'il  veut  acheter  de  la 
laine,  ou  de  l'indigo  ou  du  charbon,  ou  toute  autre  marchan- 
dise, pourra  également  remettre  en  paiement  à  son  vendeur 
le  billet  à  ordre  du  tailleur  Paul,  déjà  endossé  par  le  mar- 
chand de  draps  Pierre,  et  qu'il  endossera  lui-môme,  c'est-à- 
dire  qu'il  garantira  en  se  rendant  solidaire  de  l'engagement 
des  deux  autres.  Le  marchand  de  laine  ou  d'indigo,  à  son  tour, 
pourra  en  faire  autant,  et  ainsi  un  môme  billet  à  ordre  peut 
être  l'objet  d'une  demi-douzaine  ou  d'une  douzaine  ou  de  plus 
d'endossements  môme,  suivant  le  nombre  d'opérations  com- 
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merciales  où  il  intervient;  toutes  ces  opérations,  si  nom- 
breuses soient-elles,  seront  soldées,  toutes  ces  dettes  succes- 
sives seront  acquittées  par  le  seul  fait  que  Paul,  le  tailleur 
souscripteur  du  billet,  Taura  payé  à  Téchéance. 

On  voit  déjà  un  des  avantages  de  ce  procédé,  c'est  une 
épargne  de  monnaie,  puisque  6,  1^,  à  la  rigueur  une  vingtaine 
de  transactions  ou  davantage,  auront  été  soldées  par  un  seul 
paiement  qui  est  dilTéré.  Au  lieu  de  Tintervention  de  la  mon- 
naie dans  G,  12  ou  20  cas,  il  n'y  en  aura  qu'une. 

Ce  n'est  là,  toutefois,  que  l'avantage  accessoire  ;  l'avantage 
principal  consiste  à  permettre  k  la  production  qui,  comme 
c'est  l'habitude  dans  le  monde  moderne,  a  anticipé  sur  les 
commandes^  de  ne  pas  s'arrêter,  de  se  renouveler  indéfiniment. 

Quant  au  consommateur,  lui,  c'est-à-dire,  dans  l'exemple 
précédent,  l'acheteur  chez  le  tailleur,  ce  n'est  pas  en  promesse 
<ju'il  doit  payer,  c'est  en  monnaie,  et  ce  n'est  pas  à  une  date 
différée,  c'est  comptant;  ainsi  du  moins  en  devrait-il  être 
normalement*.  C'est  au  consommateur,  en  effet,  que  s'arrête 
définitivement,  se  résout,  pour  cesser  d'exister,  toute  la  série 
d'opérations  de  production  qui  a  été  faite. 

Cet  usage  des  billets  à  ordre  et  des  endossements  successifs 
ne  constitue  pas  seulement  une  ingénieuse  méthode  de  paie- 
ment; il  comporte,  dans  toute  la  force  du  terme,  une  opéra- 
tion de  crédit.  Pierre  le  marchand  de  draps  fait  crédit  pendant 
trois  mois  à  Paul  le  tailleur  de  la  somme  que  celui-ci  lui  doit; 
le  fabricant  d'étoffes  fait,  pendant  trois  mois  ou  un  laps  de 
temps  s'en  rapprochant,  crédit  à  Pierre, le  marchand  de  draps; 
le  commerçant  en  laine,  ou  indigo,  etc.  fait  crédit  pondant 
trois  mois  ou  un  laps  de  temps  s'en  rapprochant  au  fabricant 
d'étoffes,  etc.  Il  y  a  là  un  prêt  successif  d'une  même  somme 
par  différentes  personnes  qui,  par  des  opérations  commer- 
ciales échelonnées,  sont  débitrices  les  uns  des  autres.  Quant  au 
véritable  préteur  de  la  somme  en  question,  nous  l'indiquerons 
dans  un  instant. 


*  Voir  pins  haut,  pages  379  à  3S5,  sur  le  CrctHl  à  la  Consommati 
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Tandis  que  le  billet  à  ordre  est  une  promesse  de  payer  faite 
par  un  débiteur  à  son  créancier,  la  lettre  de  change  est  une 
injonction  de  payer,  faite  par  un  créancier  à  un  débiteur. 
Jacques,  fabricant  à  Paris,  doit  5,000  francs  pour  achat  de 
matières  premières  à  Jean,  commissionnaire  établi  au  Havre, 
et  est  lui-môme  créancier  de  5,000  francs  de  Michel,  mar- 
chand détaillant  au  Havre,  pour  marchandises  qu'il  lui  a 
fournies.  Jacques  tire  une  lettre  de  change  sur  Michel  au 
profit  de  Jean  :  «  A  présentation  (ou  à  trois  mois)  payez  à 
M.  Jean,  négociant  au  Havre,  ou  à  son  ordre  la  somme  de  cinq 
mille  francs,  valeur  en  marchandises.  »  Jacques  éteint  ainsi 
sa  dette  envers  Jean,  si  celui-ci  veut  bien  accepter  ce  mode  de 
paiement,  mais  il  reste  garant  du  paiement  par  Michel  de 
la  lettre  de  change.  Jacques  est  dénommé,  dans  la  langue 
technique,  «  le  tireur  »  de  la  lettre  de  change  qui  se  dénomme 
aussi  une  traite,  et  Michel  est  dit  «  le  tiré  ». 

Pour  éviter  toute  erreur,  cette  lettre  de  change  peut  <^tre 
présentée  avant  l'échéance  à  l'acceptation  du  tiré,  à  savoir 
ici  de  Michel.  Si  celui-ci  l'accepte,  c'est-à-dire  reconnaît 
devoir  le  paiement  et  s'y  oblige,  il  y  appose  sa  signature.  La 
lettre  de  change  est  endossable,  comme  le  billet  à  ordre.  Jean, 
le  commissionnaire  du  Havre  qui,  dans  l'exemple  ci-dessus, 
en  est  le  bénéficiaire,  peut  la  passer  au  nom  d'un  de  ses  four- 
nisseurs à  lui-même,  im  armateur,  un  commerçant  d'outre- 
mer, etc.,  en  Tendossant,  c'est-à-dire  en  se  portant  garant 
solidaire  du  tiré  et  du  tireur  ;  cet  armateur,  ce  commerçant 
d'ailleurs,  peuvent  à  leur  tour  donner  cette  lettre  de  change 
en  paiement,  si  bien  que,  comme  le  billet  à  ordre,  elle  peut 
intervenir  dans  8, 10, 15  opérations  commerciales  successives. 
Le  paiement  par  le  tiré,  ici  Michel,  de  la  lettre  de  change  à 
son  échéance  acquitte  définitivement  toutes  les  dettes  nées  de 
ces  opérations. 

La  lettre  de  change  a  les  mêmes  efTets  que  le  billet  à  ordre  ; 
primitivement,  elle  avait  cette  caractéristique  qu'elle  était 
tirée  d'un  lieu  sur  un  autre,  par  Jacques,  négociant  à  Paris, 
sur   Michel,  négociant  au  Havre,   dans   l'exemple    précité 
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qu'elle  était  ainsi  Tinstrument  par  excellence  des  remises 
d'une  place  h  une  autre  ou  plus  exactement  des  compensa- 
tions entre  plusieurs  places.  On  admet  maintenant  que  les 
lettres  de  change  puissent  être  tirées  sur  la  même  place. 

Les  effets  économiques  de  la  lettre  de  change,  en  laissant 
de  côté  cette  particularité  que  celle-ci  est  plus  spécialement, 
en  général,  un  instrument  de  compensation  des  dettes  des 
difîérentes  places  les  unes  envers  les  autres,  ne  diffèrent  donc 
pas  de  ceux  des  billets  à  ordre  ;  permettre  à  la  production  de 
ne  pas  s'arrêter,  sans  attendre  que  le  consommateur,  dont  on 
a  devancé  les  besoins  ou  du  moins  la  demande,  ait  acheté, 
pris  livraison,  payé  en  monnaie  la  marchandise  qui,  à  ses 
différents  degrés  d'élaboration,  aura  donné  lieu  à  toutes  ces 
transactions  successives. 

Il  va  de  soi  que  l'acceptation  en  paiement  soit  de  billets  à 
ordre,  soit  de  lettres  de  change,  est  facultative;  mais  la  pra- 
tique s'est  répandue  que,  entre  négociants  solvables,  les  paie- 
ments se  font,  d'ordinaire,  de  cette  façon. 

Quant  au  consommateur,  il  doit  payer  en  monnaie,  par  la 
raison  qui  a  été  donnée  plus  haut  (page  4i6)  ;  il  est  le  terme  où 
viennent  se  résoudre  toutes  les  opérations  de  la  production: 
pour  que  celle-ci  se  renouvelle  normalement,  il  faut  qu'il 
paie  en  monnaie.  Les  lettres  de  change  sur  les  consommafevrs, 
acceptées  par  eux  ou  dues  par  eus,  sont  un  des  modes  les  plus 
fâcheux  de  corruption  du  crédit  ;  car  la  marchandise  disj)arais' 
sont  par  la  consommation  il  nij  a  plus  aucun  substratum  à  itne 
lettre  de  ce  genre. 

Pour  que  ces  dettes,  payables  à  terme,  suivant  ces  formules 
de  billets  à  ordre  ou  de  lettres  de  change,  pour  que  ces  pro- 
cédés do  crédit  dont  usent  les  uns  envers  les  autres  les  négo- 
ciants en  attendant  que  l'article  soit  arrivé,  sous  sa  form^ 
délinilive,  dans  les  mains  du  consommateur  et  ait  été  payé 
par  lui,  n'aient  pas  d'inconvénients,  il  a  fallu  quatre  conditions 
que  V usage  et  la  législation  ont  établies,  ou  plutôt  que  le  premier 
a  introduites  et  que  la  seconde  a  confirmées,  car  en  général ,  et  par- 
ticulièrement en  ces  matières,  la  législation  ne  vient  qu  après  la 
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pratique  ou  la  coutume  ;  elle  définit^  précise,  étend  et  universa- 
lise les  décisions  de  celle-ci  *. 

Voici  ces  conditions  : 

1»  Le  règlement  de  l'opération  commerciale,  livraison  de  la 
marchandise,  est  consacré  par  la  remise  librement  acceptée 
du  billet  à  ordre  ou  de  la  lettre  de  change  ;  la  facture,  quand 
on  la  remet,  doit  donc  porter  quittance  en  échange  de  cette 
remise.  Il  s'opère  une  novation  complète  de  la  dette  ;  la  dette 
primitive  s'est  éteinte;  une  autre  s'y  est  substituée  avec  des 
caractères  particuliers  et  spécialement  rigoureux  ; 

2<>  La  propriété  de  l'obligation,  billet  à  ordre  ou  lettre  de 
change^  peut  être  transférée  valablement,  comme  il  a  été  dit 
ci-dessus,  par  simple  endossement  ; 

3®  Tous  ceux  à  qui  la  propriété  du  titre  est  transmise  par 
endossement  deviennent  envers  les  endosseurs  postérieurs 
garants  solidaires  du  paiement  à  Téchéance  ; 

4**  Le  non  paiement  du  billet  à  ordre  ou  de  la  lettre  de 
change  à  Téchéance  entraine  des  conséquences  beaucoup  plus 
graves  et  plus  rapides  que  le  non  paiement  d'une  obligation 
civile  ordinaire  ;  il  en  résulte  ou  peut  en  résulter,  à  la  suite 
d'une  procédure  sommaire,  la  faillite,  c'est-à-dire  la  mainmise 
sur  les  biens  du  débiteur,  la  privation  pour  lui  du  droit  de 
diriger  ses  affaires,  certaines  déchéances  commerciales  et 
même  civiles,  interdiction  de  l'entrée  de  la  Bourse,  radiation 
parfois  de  la  liste  des  électeurs,  etc.  Le  billet  à  ordre  ou  la 
lettre  de  change  non  payés  à  l'échéance  sont,  suivant  une 
expression  anglaise,  déshonorés.  Alors  même  que  l'on  sou- 
tiendrait que  la  dette  n'existe  pas,  qu'il  y  a  eu  erreur,  que  la 
signature  a  été  surprise,  que  la  dette  doit  être  compensée  avec 
d'autres,  ces  raisons  ne  prévaudraient  pas  contre  l'exigibilité 
rigoureuse  du  paiement;  il  faudrait  commencer  par  payer  si 
la  signature  a  été  apposée  sur  le  billet  ou  sur  la  lettre  de 
change  soit  par  voie  de  souscription  ou  de  tirage,  soit  par  voie 
d'acceptation,    soit    par    endossement.    Suivant   l'énergique 

^  Voir  notre  État  moderne  et  ses  fonctions^  pages  108  à  120. 
m.  214 
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expression  des  jurisconsultes  commerciaux,  provision  est  due 
au  titre.  On  pourra  ensuite  plaider  sur  le  fond  même  de  la 
dette  ;  mais  il  faut  commencer,  sous  les  peines  sus-indiqueés, 
par  faire  honneur  à  sa  signature.  Tel  est,  du  moins,  dans  la 
plupart  des  pays,  Tétat  de  la  jurisprudence. 

Ces  titres,  le  billet  k  ordre,  la  lettre  de  change,  constituent, 
avons-nous  dit,  des  opérations  de  crédit  et  couvrent  de  véri- 
tables prêts.  Quel  est  le  préteur  définitif?  C'est  celui  qui 
garde  le  titre,  sans  le  remettre  k  autrui,  et  attend  réchéance 
pour  se  faire  payer.  Ce  préteur  définitif,  c'est  soit  un  com- 
merçant qui,  n'ayant  pas  un  besoin  immédiat  de  fonds,  a  livré 
ses  marchandises  contre  l'efTet  de  commerce  en  question  et 
conserve  celui-ci  jusqu'à  ce  que  l'échéance  arrive  ;  mais  ce 
peut  être  aussi,  et  c'est  plus  généralement  un  banquier,  c'est- 
k-dire  ce  commerçant  qui  fait  profession  d'avancer  des  capi- 
taux kceuxqui  en  ont  besoin  et  qui,  lui-même,  le  plus  souvent 
sous  diverses  formes  et  notamment  sous  celle  de  dépôts, 
reçoit  des  capitaux  du  public  avec  la  faculté  de  s'en  servir, 
sous  la  réserve  de  les  rendre  aux  époques  convenues  ou  aa 
premier  appel. 

L'escompte  commercial,   sa    nature,    ses   garanties.  —  Il 

CONSTITUE   la   PRINCIPALE  FONCTION  DES   BANQUES.  —  COS  titres  de 

crédit,  précis,  formels,  répondant  k  des  types  bien  déterminés, 
entraînant  les  conséquences  légales  qui  viennent  d'être  dites, 
notamment  la  législation  sommaire,  constituent  pour  les  ban- 
quiers l'un  des  placements  k  la  fois  les  plus  avantageux  et 
les  plus  habituels.  L'une  des  branches  importantes  de  Tin- 
diistrie  de  la  banque  consiste  k  escompter  ces  billets.  Pierre, 
porteur  du  billet  de  Paul  k  trois  mois,  a  besoin  de  fonds 
pour  maintenir  son  commerce  en  activité  ;  il  pourrait  donner 
lui-même  ce  billet  en  paiement  k  un  fournisseur;  mais  si  cette 
occasion  ne  se  présente  pas  pour  lui,  il  peut  simplement  aller 
trouver  un  banquier  et  lui  demander  d'escompter  le  billet^ 
c'est-k-dire  de  lui  en  fournir  la  valeur;  le  banquier,  exami- 
nant la  signature  du  souscripteur  du  billet  et  sa  solvabilité, 
étudiant  aussi  la  solvabilité  de  Pierre  qui,  par  son  endos- 
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sèment,  joindra  sa  garantie  à  celle  du  souscripteur  primitif, 
juge  si  ces  deux  répondants  sont  bons.  Dans  le  cas  où  il  a  la 
conviction  qu'ils  le  sont  ou  que  Tun  deux  Test,  il  escompte 
le  billet,  c'est-à-dire  qu'il  en  donne  la  valeur,  sous  une  légère 
défalcation  ou  retenue  qui  représente  l'intérêt  pour  le  temps  à 
courir  jusqu'à  l'échéance  et  la  prime  contre  le  risque  de  non 
paiement. 

.  1®  L'escompte  des  effets  de  commerce  régulièrement  faits 
n'est  pas,  comme  on  pourrait  le  croire,  du  crédit  personnel, 
consenti  uniquement  en  vue  des  qualités  de  la  personne  ou 
des  personnes  qui  ont  signé  le  billet.  C'est  à  tort  que  certains 
auteurs  considèrent  Tescompte  comme  du  crédit  personnel. 
Uescompte  commercial  a,  sinon  un  gage  précis^  affecté  par  pri- 
vilège, du  moins  une  base  solide,  autre  que  la  personne^  ou 
le^  personnes  ;  c^est  V opération  commerciale  sérieuse  qui  est 
en  cours;  c'est  la  marchandise  livrée,  origine  de  la  lettre  de 
change  et  du  billet  à  ordre,  et  qui  doit  être  l'objet  soit  d'une 
manipulation  ou  d'un  complément,  soit  tout  au  moins  d'une 
revente  et  doit  reconstituer  la  valeur  première  spécifiée  dans 
la  lettre  de  change  ou  dans-  le  billet  à  ordre,  le  plus  souvent 
même  en  y  joignant  quelque  plus-value. 

Sans  doute  cette  marchandise  n'est  pas  affectée  légalement 
en  gage;  mais  dans  l'escompte  normal,  on  sait  que  sa  livrai- 
son pour  un  but  commercial  a  été  l'origine  de  l'effet  et  que 
celui-ci  a  de  cette  façon  un  substratum. 

L'escompte  commercial  est,  pour  la  raison  qui  vient  d'être 
exposée  et  quelques  autres  encore  qui  le  seront  plus  bas, 
l'emploi  par  excellence  des  fonds  des  banquiers,  notamment  de 
ceux  qui  viennent  d'aut7*ui,  surtout  de  ceux  qui  peuvent  leur  être 
réclamés  à  chaque  instant  et  qu'ils  ont  reçus  en  dépôts. 

Les  autres  raisons  qui  font  de  l'escompte  commercial  le  pla- 
cement naturel  des  ressources  principales  des  banques  de  dé- 
pôts sont  les  suivantes  : 

2®  La  brièveté  de  l'opération,  les  effets  escomptés  étant 
et  devant  être  toujours  à  courte  échéance;  en  France  nor- 
malement ils  ne   dépassent  pas  trois  mois.  Comme  on  ne 
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les  porte  pas  toujours  chez  le  banquier  le  jour  môme  de 
leur  naissance,  mais  parfois  plusieurs  semaines  après, 
cette  période  maxima  de  trois  mois  sur  laquelle  s'étend 
Tescompte  est  ainsi  diminuée.  En  outre,  les  effets  escomptés 
se  présentant  successivement,  la  moyenne  de  Téchéance  de 
ceux  qui  composent  le  portefeuille  d'une  banque  bien  tenue 
se  trouve  ainsi  de  cinq  à  six  semaines  seulement,  et  chaque 
jour  une  banque  de  ce  genre  a  des  rentrées  qui  lui  permettent 
de  pourvoir  aux  remboursements  normaux  qui  lui  seraient 
demandés.  Dans  certains  pays,  il  est  vrai,  en  Angleterre,  pour 
le  commerce  lointain,  les  crédits  sont  beaucoup  plus  longs, 
s'étendant  sur  un  an,  ou  un  an  et  demi  ou  même  deux  ans. 
Mais,  la  plupart  du  temps,  ces  crédits  ne  se  font  pas  sous  la 
forme  d'effets  escomptés  et  n'ont  pas  lieu  par  Tintermédiaire 
des  banquiers;  ce  sont  des  crédits  en  comptes  courants, 
ouverts  par  les  grands  commissionnaires  en  marchandises  à 
leurs  correspondants,  des  crédits  au  livre,  auxquels  ces  com- 
missionnaires pourvoient  avec  leur  capital  propre  ou  avec 
des  fonds  qui  leur  sont  prêtés  pour  une  longue  durée.  Quand 
les  banques  interviennent  et  escomptent  des  effets  à  aussi 
longue  échéance,  ce  qui  arrive  parfois  aux  banques  austra* 
Hennés  ou  à  leurs  correspondants  dans  la  métropole,  leur  si- 
tuation devient  plus  fragile; 

3°  La  brièveté  môme  de  la  période  sur  laquelle  s'étend  l'es- 
compte commercial  donne  aussi,  quand  l'opération  a  été 
bien  nouée  h  sa  naissance,  une  grande  sécurité  relative.  Si  la 
situation  d'un  commerçant  ou  d'un  industriel  est  exposée  à 
changer  avec  les  incidents  et  accidents,  une  période  de  trois 
mois  est  bien  courte  pour  que  celte  situation,  si  elle  était 
bonne  au  point  de  départ,  devienne  tout  k  fait  mauvaise  et  se 
change  en  insolvabilité.  Les  risques  seraient  beaucoup  plus 
intenses  s'ils  s'agissait  d'une  période  d'un,  deux  ou  trois  ans; 

4«  La  banque  qui  a  escompté  du  bon  papier  commercial, 
billets  h  ordre  ou  lettres  de  change  émanant  de  négociants 
sérieux  et  solvables,  a,  tout  au  moins  dans  les  temps  normaux, 
si  quelque  événement  la  met  dans  la  nécessité  de  réaliser  ses 
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ressources,  une  grande  facilité  pour  négocier  à  une  autre 
banque  son  portefeuille  d'effets  de  commerce,  pour  le  rées- 
compter, comme  on  dit.  La  plupart  des  banques  étant  tou- 
jours à  la  recherche,  pour  l'emploi  de  leurs  fonds,  surtout  dd 
leurs  dépôts,  de  bon  papier  de  commerce,  elles  peuvent 
trouver  très  aisément  et  quasi  immédiatement  la  contrevaleur 
de  leur  portefeuille  d'effets,  sans  perte  ni  sacrifice,  et  moyen- 
nant une  très  faible  retenue  pour  intérêts  et  risques.  Il  s'agit 
bien  entendu  ici  d'un  portefeuille  qui  a  été  bien  composé, 
c'est  à-dire  où  l'on  n'a  admis  à  l'origine  que  des  valeurs 
offrant  toute  garantie.  L'expérience  prouve  que  les  risques 
auxquels  est  exposé  l'escompte  des  bons  effets  de  commerce, 
même  en  temps  de  crise,  sont  très  faibles  quand  on  peut 
accorder  des  délais.  Ceux-ci,  il  est  vrai,  ne  peuvent  résulter 
en  masse  que  de  mesures  extrêmes,  très  délicates,  parfois 
excusables  ou  môme  justifiées,  comme  un  moratorium  ou 
retard  général  des  échéances  en  cas  de  grande  guerre.  C'est 
ainsi  que,  en  1870-71,  la  Banque  de  France  se  trouva  nantie 
d'un  portefeuille  d'effets  légalement  prorogés  montant  à  868 
millions  et  que  deux  années  après,  le  24  décembre  1872,  la 
somme  restant  en  souffrance  était  seulement  de  7,161,794  fr. 
sur  laquelle  quelques  rentrées  ont  été  effectuées  encore  posté- 
rieurement. 

Les  deux  dégénérescences  de  l'escompte  commercial.  —  Les 

LETTRES  DE  CDANGE  DES  CONSOMMATEURS.  —  Le  PAPIER  DE  COM- 
PLAISANCE OU  DE  CIRCULATION.  —  Cette  opération,  en  soi  si  recom- 
mandablc  et,  dans  l'ensemble,  si  sûre  de  l'escompte  du  papier 
de  commerce  sain  peut  être  viciée  et  compromise  par  deux 
grnres  d'altérations;  l'une  qui  est  évidente,  l'autre  qui  est 
dissimulée;  quand  on  escompte,  ainsi  que  nous  l'avons  dit 
plus  haut,  les  billets  à  ordre  souscrits  par  de  simp)es  consom- 
mateurs qui  ne  font  aucune  œuvre  commercialement  ou  indus- 
triellement productive,  ou  les  lettres  de  change  tirées  sur  cette 
catégorie  de  personnes  par  leurs  fournisseurs  ou  créanciers  '. 

*  Quelquefoid  la  lettre  de  change  tir^e  par  un  fournisseur  sur  son  client, 
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Les  banques  ne  sont  pas  faites  pour  prêter  aux  simplet  comom- 
mateursy  ou  elles  ne  le  doivent  que  sur  des  gages  spéciaux, 
comme  sur  des  valeurs  mobilières,  et  alors  c'est  au  titre 
«lême  qu'elles  prêtent,  non  à  la  personne. 

^L'escompte  de  billets  à  ordre  ou  de  lettres  de  change  con- 
cernant de  simples  consommateurs  est  une  opération  viciée; 
t^estdu  crédit  purement  personnel  qui  n'a  plus  comme  base 
et,  en  quelque  sorte,  comme  répondant  au  moins  indirect  une 
œuvre  productive.  Il  est  rare  que  les  banques  sérieuses 
acceptent  de  semblable  papier  qui,  d'ailleurs,  en  général  est 
très  périlleux.  C'est  une  catégorie  spéciale  d'escompteurs 
véreux  ou  d'usuriers  qui  se  livrent  k  ce  traûc. 

Plus  dangereuse  est  la  seconde  altération  de  l'escompte, 
parce  qu'elle  se  dissimule  parfois  avec  art;  c'est  celle  qui 
consiste  en  ce  que  Ton  appelle  le  papier  de  complaisance 
ou  le  papiei*  de  circulation.  Ce  que  l'on  désigne  par  ces  noms, 
ce  sont  des  effets  de  commerce,  billets  à  ordre  ou  lettres  de 
change,  qui  sont  émises  et  acceptées  de  concert  par  des  com- 
merçants ou  industriels  pour  se  faire  des  fonds  dont  ils  ont 
besoin,  et  sans  qu'aucune  opération  commerciale  ou  indus- 
trielle corresponde  à  ces  émissions.  Pierre,  qui  est  com- 
merçant, mais  qui  n'a  fait  aucune  opération  [nouvelle  pou- 
vant lui  procurer  une  rentrée,  s'entend  avec  Paul,  son  ami 
ou  simple  compère,  tire  sur  lui  une  lettre  de  change,  que 
celui-ci  déclare  accepter  et  qu'il  s'engage  ainsi  à  payer  à 
l'échéance;  puis  Pierre  va  présenter  cet  effet  à  l'escompte 
chez  un  banquier.  Il  n'y  a  aucun  suàsfratuin  à  celte  opéra- 
habitant  une  autre  place,  n'est  qu'un  simple  procédé  commode  de  paie- 
ment, parfaitement  avouable;  elle  ne  dissimule  rien  et  ne  se  confond  pas 
avec  les  lettres  de  change  ordinaires;  elle  porte,  par  exemple,  la  mention 
«  retour  sans  frais  »,  ce  qui  indique  qu'il  ne  doit  y  avoir,  en  cas  de  non 
paiement,  aucune  des  formalités  décisives  dont  nous  avons  parlé  :  notam- 
ment pas  de  protêt^  c'est-à-dire  celte  constatation  solennelle  par  officier 
ministériel  du  non  paiement,  assignation  sommaire  devant  le  juge,  de- 
mande et  mise  en  faillite,  etc.  Cette  catégorie  spéciale  d'effets  n'est  prise 
par  les  Banques  qu'à  l'encaissement,  c'est-à-dire  qu'elles  ne  les  escomp- 
tent pas,  n'en  fournissent  pas  la  contre-valeur  immédiate  :  elles  ne  créditent 
le  tireur  qu'après  l'encaissement  fait. 
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lion;  elle  est  purement  fictive;  aucune  vente  n'a  été  faite  par 
Pierre;  Paul  n'est  nullement  son  débiteur;  il  esl  seulement 
un  complaisant  qui  a  la  promesse  de  Pierre  que  les  fonds  lui 
seront  versés  par  celui-ci  avant  Téchéance,  de  façon  que  la 
lettre  de  change  soit  alors  acquittée.  C'est  là  une  falsificaiion, 
une  corruption  de  l'escompte;  l'opération  n'a  aucune  base 
sérieuse;  c'est  du  crédit  personnel.  Très  souvent,  au  lieu 
d*un  complaisant,  il  y  en  a  deux,  qui  se  rendent  des  services 
réciproques,  consistant  à  abuser  les  banquiers.  Pendant  que 
Pierre  tire  sur  Paul  auquel  il  n'a  rien  vendu  et  qui  ne  lui  doit 
rien,  Paul  tire  sur  Pierre  qui  est  relativement  h  lui  dans  la 
même  situation  ;  et  l'un  et  l'autre  portent  les  lettres  de  changes 
acceptées  parleur  compère  chez  des  banquiers  différents,  sou- 
vent sur  des  places  différentes,  afin  que  leur  fraude,  leur 
simulation  apparaissent  le  moins  possible.  Avant  l'échéance 
de  la  traite,  chacun  des  complaisants  cherche  a  «  faire  les 
fonds  »  et  à  les  remettre  à  son  compère;  quelquefois  il  y  par- 
vient d'une  manière  régulière,  parce  qu'il  n'était  que  momen- 
tanément embarrassé  et  que  sa  situation  s'est  améliorée 
dans  rintervalle  ;  d'autres  fois,  il  n'y  réussit  qu'en  parvenant 
à  faire  escompter  chez  les  banquiers  d'autres  let'res  de  change 
n'ayant  pas  plus  de  base  sérieuse  et  étant  toujours  sans 
cause  commerciale.  Le  plus  souvent  ces  effets  de  complaisance 
ou  ce  papier  de  circulation  aboutissent  ù  une  catastrophe. 
Au  lieu  de  deux  complaisants  ou  compères,  il  n'est  pas  rare 
qu'il  y  en  ait  un  plus  grand  nombre,  trois,  quatre,  cinq  ou 
six;  la  nature  du  papier  est  alors  plus  dissimulée.  Tous  ces 
effets  sont  en  Vair,  c'est-à-dire  n'ont  aucune  base  ;  ils  mettent 
le  banquier  en  grand  péril.  Il  n'est  pas  toujours  facile,  en  effet, 
du  moins  à  la  première  période,  de  distinguer  ce  papier  de 
complaisance  ou  de  circulation  du  papier  sérieux;  mais  quand 
il  prend  du  développement,  les  banquiers  avisés  et  attentifs 
s'en  aperçoivent  assez  vite  ;  ils  voient  que  les  mêmes  noms 
reviennent  trop  souvent  dans  ces  traites,  que  l'importance  des 
sommes  escomptées  est  hors  de  rapport  avec  les  opérations 
commerciales  actuelles  des  maisons  qui  s'y  livrent.  Quelque 
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art  que  mettent  les  émetteurs  à  cacher  leur  jeu  en  s*adressant 
à  des  banquiers  différents,  ceux-ci,  s'ils  connaissent  bien  leur 
métier,  ne  sont  pas  longtemps  dupes. 

L%^scomple  du  papier  de  commerce  ne  doit  donc  jamais  dégé- 
nérer  en  avance  purement  personnelle,  en  dehors  d'une  opération 
commerciale  effective  et  accomplie,  lui  servant  de  base; autrement, 
V escompte  est  vicié;  ce  vice  peut  ou  non  rendre  V opération  dé- 
sastreuse; en  tout  cas,  il  la  dénature  et  la  compromet. 

Le  ciiKOUE.  —  Sa  nature;  sa  fonction.  —  Le  cuèque  barré. 
—  En  dehors  des  effets  de  commerce  que  vous  avons  indi- 
qués, le  billet  à  ordre  et  la  lettre  de  change,  on  classe  sou- 
vent parmi  les  instruments  de  crédit  :  le  chèque^  c'est-à-dire 
Tordre  de  paiement  donné  à  son  banquier  par  un  déposant  ou, 
du  moins,  un  client  qui  a  chez  lui  provision  préalable.  Le 
choque  exige  toujours,  d'après  nos  lois,  qu'il  y  ait  une  provi- 
sion préalable  ;  cette  provision  peut  venir  soit  d'un  dépôt  réel- 
lement effectué  par  le  signataire  du  chèque,  et  c'est  le  cas  le 
plus  fréquent  ;  soit  simplement  d'une  ouverture  de  crédit, 
antérieurement  consentie  par  le  banquier  au  signataire  du  chè- 
que ;  c'est  pour  cette  raison  (jue  nous  avons  dit  :  un  déposant 
ou  un  client. 

Le  clif'que  en  lui-même  n'est  pas  un  instrument  de  crédit; 
cesl  un  moyen  de  paiement.  Le  chèque,  en  effet,  ne  demande 
pas  du  crédit,  comme  le  fait  le  billet  k  ordre  ou  la  lettre  de 
change  non  à  vue  ;  il  consiste  simplement  dans  l'affectation  îi 
im  paiement  déterminé  d'une  somme  qui  appartient  bien  au 
signataire  du  chèque,  soit  que  celte  somme  ait  été  versée  par 
lui  à  titre  de  dépôt,  soit  que  la  banque  lui  ait  consenti  une 
ouverture  de  crédit  qui  n'est  pas  encore  épuisée  et  qui  le  rend 
vraiment  maître  des  sommes  restant  disponibles  sur  cette 
ouverture. 

Ce  qui  constitue  l'opération  de  crédit,  c'est  le  dépôt  de 
sommes  qui  a  été  fait  dans  la  banque,  ou  c'est  l'ouverture  par 
cette  dernière  d'un  crédit  à  son  client  ;  mais  le  chèque  même 
n'est  qu'un  moyen  de  paiement,  tout  comme  le  virement. 

Il  est,  d'ailleurs,  très  utile  ;  il  simplifie  les  paiements  ;  il 
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épargne  Tusage  de  la  monnaie.  Cette  épargne  se  produit  en 
ce  sens  qu'on  laisse  la  plupart  de  ses  fonds  en  dépôt  chez 
un  banquier  et  que  Ton  tire  graduellement  des  chèques,  au 
fur  et  à  mesure  de  ses  besoins,  surce  dépôt.  D'autre  part,  les 
chèques  eux-mêmes,  comme  on  va  le  voir,  peuvent  aisément, 
dans  beaucoup  de  cas,  être  compensés  entre  banquiers.  Un 
pays  ayant  Thabitude  des  chèques,  de  môme  que  des  vire- 
ments en  banque,  peut  faire  un  chiffre  donné  de  transactions 
avec  moitié  ou  les  deux  tiers  de  monnaie  métallique  de  moins 
qu'un  pays  qui  n'a  pas  cette  pratique  ;  c'est  le  cas  de  l'Angle- 
terre, d'une  part,  et  de  la  France,  de  l'autre,  comme  on  le 
verra  plus  loin.  Celle  économie  de  la  monnaie  permel  d'avoir  en 
capilaux  produclifs  un  surcroît  équivalant  à  la  somme  de  mon- 
naie économisée. 

Une  amélioration  du  chèque  est  ce  que  l'on  appelle  le 
chèque  barré,  qui  ne  diffère  du  chèque  ordinaire,  au  point  de 
vue  de  sa  conformation,  qu'en  ce  que  deux  barres  le  raient 
dans  sa  largeu/.  Ces  barres  signifient  que  le  chèque  ne  pourra 
être  payé  qu'à  un  banquier  ou  compensé  au  Clearing  house.  Un 
simple  particulier  ne  peut  donc  le  toucher  personnellement. 
Parfois  cette  mention  est  inscrite  sur  le  chèque  ;  le  plus  sou- 
vent les  deux  raies  suffisent  à  indiquer  cette  restriction  quant 
au  paiement.  Avec  le  chèque  barré,  les  effets  de  la  perte  ou  du 
vol  sont  prévenus  ou,  du  moins,  très  atténués.  Perdu  ou  volé, 
le  chèque  barré  ne  peut  être  touché  que  par  un  banquier,  ce 
qui  écarte,  en  général,  les  chances  que  le  montant  en  soit 
versé  à  une  personne  n'y  ayant  pas  droit.  C'est  là  une  sûreté  de 
plus;  c'est  aussi  une  plus  grande  facilité  pour  la  compensa- 
tion des  chèques  que  possèdent  des  banquiers  différents  et 
pour  la  réduction  au  minimum  possible  des  paiements 
d'espèces. 

Le  chèque  dispense  les  particuliers  de  maintenir  chez  eux 
des  sommes  importantes  de  monnaie.  Non  seulement  il 
épargne  ainsi  une  grande  quantité  de  monnaie,  mais,  par  les 
compensations  auxquelles  il  donne  lieu  sans  que  la  monnaie 
sorte  des  caisses  des  banques,  il  réduit  ainsi  le  frai  de  la 
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monnaie  conservée.  Le  chèque  garde,  en  outre,  la  trace  même 
du  paiement  fait  par  le  signataire  du  chèque  et  supplée  ainsi 
par  la  comptabilité  exacte  des  banques  h  la  comptabilité  moins 
vigilante  des  particuliers.  On  ne  saurait  trop,  pour  ces  deux 
raisons,  propager  Tusage  des  chèques.  Aussi  doit-on  blâmer 
les  taxes  qui,  comme  celles  proposées  dans  le  budget  de  1895, 
en  établissant  un  droit  gradué  sur  les  chèques  d*après  leur 
importance,  rendraient  beaucoup  plus  incommode  le  recours  à 
ce  moyen  de  crédit  ;  il  faudrait  avoir  différents  carnets  de 
chèques  suivant  le  montant  de  la  somme  que  Ton  voudrait 
acquitter,  ou  bien  on  devrait  recourir  à  des  timbres  mobiles; 
ce  serait  une  complication  qui  détournerait  nombre  de  parti- 
culiers de  recourir  à  cet  utile  instrument  de  paiement. 

Barré  ou  non,  le  chèque  est  un  admirable  instrument  de 
paiement,  qui  a  pour  origine  une  opération  de  crédit,  à  savoir 
un  dépôt  dans  une  banque  ou  une  ouverture  do  crédit  par  une 
banque,  mais  qui,  en  lui-même,  ne  constitue  pas  une  opéra- 
lion  de  crédit.  Tout  en  paraissant  subtiles,  ces  distinctions 
sont  nécessaires  pour  la  clarté  des  idées. 


CHAPITRE  IV 


LE  BILLET   DE   BANQUE 


Le  billet  de  banque.  —  Ses  origines.  —  La  Chine  ancienne. 

Utilité  des  billets  de  banque  pour  le  détenteur  et  le  banquier.  —  L'avan- 
tage pour  le  banquier  peut  exister  mèuie  lorsque  rencaisse  métallique 
dépasse  la  circulation  des  billets. 

Avantages  du  billet  de  banque  pour  le  public,  en  général. 

Caractères  essentiels  du  billet  de  banque.  —  Conditions  nécessaires  à  une 
circulation  régulière  de  billets. 

Le  billet  de  banque,  entre  autres  fonctions,  sert  à  répandre  le  crédit  de 
la  banque  et  à  vulgariser  les  opérations  des  banques  perfectionnées. 


Le  billet  de  banque.  —  Ses  origines.  —  La  Chine  ancienne. 
—  Le  billet  de  banque,  payable  au  porteur  et  à  vue,  est,  et  sur- 
tout a  été  dans  le  passé,  l'instrument  de  crédit  par  excellence. 
Aujourd'hui  son  rôle  en  ce  sens  est  un  peu  diminué  parce 
que,  pour  la  plupart  des  grandes  banques,  celle  de  France  et 
beaucoup  plus  celle  d'Angleterre,  la  quantité  des  billets  de 
banque  en  circulation  excède  de  peu,  parfois  même  n'égale 
pas,  rencaisse  métallique  de  la  Banque  *.  Dans  ces  conditions, 

^  Dans  le  bilan  du  10  mai  1894  de  la  Banque  de  France,  les  billets  eu 
circulation  s'élevaiant  à  3,509,212,385  francs,  et  rencaisse  métallique  à 
3,030,527,560  francs,  soit  478,684,825  francs  seulement  d'excédent  des 
billets;  &  ce  moment,  les  billets  de  la  Banque  de  France  n'étaient  vrai- 
ment des  instruments  de  crédit  que  jusqu'il  concurrence  de  13.64  p.  100 
de  lear  valeur  nominale,  c'est-à-dire  que  chaque  billet  de  banque  de  100  fr. 
représentait  86  fr.  36  de  monnaie  métallique  déposée  iduns  les  caisses  de 
la  Banque,  et  13  fr.  64  qui  étaient  empruntés  par  la  Banque  au  public 
acceptant  ses  billets  an  pair.  Â  la  même  date  du  10  mai  1894,  la  Banque 
d'Angleterre. avait  en  circulation  pour  25,342,485  liv.  sterl.  de  billets  et. 
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le  billet  (le  banque  tend  à  devenir  une  simple  représenlation 
de  la  monnaie  métallique  en  dépôt  à  la  banque  émettrice. 
II  est  rare,  cependant,  qu'il  ne  reste  pas,  dans  une  certaine 
mesure,  un  instrument  de  crédit,  une  situation  comme  celle 
,du  printemps  de  1894  à  la  banque  d'Angleterre,  où  rencaisse 
d'or  dépasse  le  chiffre  des  billets  en  circulation,  ne  se  présen- 
tant qu'exceptionnellement.  On  peut  dire  qu*un  bilan,  comme 
celui  du  10  mai  1894  de  la  banque  d'Angleterre,  dont  nous 
parlons  en  note,  eût  paru,  il  y  a  quelques  années,  tout  à  fait 
paradoxal  et  quasi  impossible.  La  Banque  n'eût  pas  semblé 
remplir  sa  mission,  quoique,  en  réalité,  elle  s'en  acquitte  à 
merveille. 

11  est  difficile  de  dire  au  juste  quand  est  nô  le  billet  de 
banque  tel  que  nous  le  connaissons.  Les  banquiers  d'Ams- 
terdam et  d'Italie,  dans  les  premières  banques  de  dépots  et  de 
virements  que  nous  avons  décrites  plus  haut,  émettaient  des 
billets,  des  reçus  qui  pouvaient  circuler  dans  le  public;  mais 
ces  billets  représentaient  simplement  le  numéraire  en  caisse; 
c'étaient  des  récépissés  de  dépôts.  Quelques  auteurs  attribuent 
à  la  Banque  do  Stockholm  une  ai)proximation  vers  le  billet  de 
banque  actuel*. 

Les  banquiers  romains,  on  l'a  vu,  émettaient  le  receptum 
qui  pouvait  circuler,  mais  qui  était  toujours  un  récépissé  de 
dépôt. 

Ce  qui  est,  en  tout  cas,  ])rouvé,  c'est  que  des  peuples^  dont 
la  civilisation  s'est  formée  à  l'abri  de  toute  influence  de  la 
nôtre  et  même  de  celle  de  l'antiquité  classique,  les  Chinois  et 
les  Japonais,  ont  connu  le  billet  servant  de  monnaie  dans 
des  conditions  souvent  différentes,  mais  parfois  assez  voi- 
sines de  celles  que  nous  admettons  aujourd'hui. 

(l'aulre  part,  elle  avait  eu  caisse  (or  et  argeut,  monnaie  et  lingots,  mais 
Targent  figurant  en  quantité  très  fail)l(^)  32,190,155  liv.  sterl.,  somme 
excédant  de  6,847,670  liv.  sterling  les  billets  eu  circulation.  11  en  résulte 
qu*â  cette  date  les  billets  de  la  Banque  d'Angleterre  étaient  une  simple 
représentation  de  la  monnaie  déposée,  de  véritables  chèques  au  porteur, 
et  qu'ils  ne  constituaient  aucunement  un  iustrument  de  crédiL 
*  Juglar,  Les  Banques  de  Dépôts  d Escompte  et  d'Émission^  page  5. 
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Voici  comment  Mac  Leod,  d'après  les  recherches  de  Klap- 
roth  dans  le  Journal  Asiatique,  expose  cette  invention  du 
billet  de  banque  dans  l'Extrême-Orient.  «  Au  commencement 
du  règne  de  Hiant-Song,  de  la  dynastie  de  Thang,  vers  Tan  807 
de  notre  ère,  il  y  eut  une  grande  disette  dans  la  contrée. 
L'Empereur  ordonna  aux  marchands  et  aux  personnes  riches 
de  verser  tout  leur  argent  au  trésor  public  et,  en  échange,  il 
leur  remettait  des  billets  (notes),  appelées  fey-thsian  ou  mon- 
naie volante  (flying  nwneyj.  Au  bout  de  trois  ans,  toutefois, 
cette  monnaie  fut  supprimée  dans  la  capitale  et  n'eut  plus 
cours  que  dans  les  provinces.  En  960  de  notre  ère,  Thaï-tsu, 
le  fondateur  de  la  dynastie  des  Soung,  remit  en  vigueur  cette 
pratique.  Les  marchands  furent  admis  à  déposer  leurs  espèces 
dans  les  trésoreries  publiques  et  reçurent  en  échange  des 
billets  (notes)  appelés  pian-thsian,  ou  monnaie  courante  (cur- 
rent  money).  La  commodité  de  cet  usage  était  si  grande  que, 
en  997,  il  y  avait  du  papier  en  circulation  pour  une  somme  de 
1,700,000  onces  d'argent  (approximativement  53,000  kilo- 
grammes ou  11,660,000  francs  de  notre  monnaie,  d'après  le 
rapport  légal  admis  par  l'Union  latine  pour  l'or  et  l'argent),  et 
que  en  1021  il  s'y  en  trouvait  pour  2,830,000  onces  (environ 
88,000  kilogrammes  d'argent  ou  19  millions  1/2  de  francs).  A 
ce  moment,  une  compagnie'composée  de  seize  des  plus  riches 
marchands  fut  autorisée  à  émettre  des  billets  {notes)  payables 
en  trois  ans.  Mais  à  l'expiration  de  ce  terme  la  Compagnie  fit 
banqueroute,  ce  qui  donna  lieu  à  beaucoup  de  détresse  et  de 
procès.  L'Empereur  abolit  les  billets  de  cette  Compagnie  et 
défendit  que  désormais  aucune  banque  de  ce  genre  {joint 
stocks  bank)  fut  formée.  Depuis  lors,  le  pouvoir  d'émettre  des 
billets  reste  dans  les  mains  du  gouvernement.  En  1032,  il  y 
avait  en  circulation  des  Kiao-tsu  pour  une  valeur  de 
1,256,310  onces  d'argent  (environ  39,000  kilogrammes  d'ar- 
gent ou  8,600,000  francs  d'après  le  tarif  de  l'Union  Latine). 
■Ultérieurement,  des  banques  d'émission  furent  établies  dans 
chaque  province,  et  les  billets  de  chaque  banque  provinciale 
n'avaient  pas  cours  dans  une  autre  province.  Ce  sont  les  pre- 


Lf  bilijK  'fkt  ftaofÇiD^  i?s»l  À  d^TiMiir  une  simple  repréf 
é=t  Ix  a*:ciLi>^  HKtalîiqK  «n  dépOl  à  la  banque  éi 
C  <<t  nr^.  c«Q<s!j4a£t.  q«ll  ne  reste  pas.  dans  une 
ckîtf-xr^.  ia  isrîtnxiBriifit  de  crâiiu  une  sitnatîon  comma 
da  pnuteaipi^  de  l^iilM  à  la  lonqoe  d'Angleterre,  où  \\ 
d'vc  dépasse  le  dûffire  des  billets  en  circulation,  ne  se 
tant  qu'exeepti^r-ociMleinent.  On  peut  dire  qu'un  bilan, 
oriui  du  lu  mai  19^1  de  la  banque  dWn^leterre,  dont 
parlons  en  note,  eût  paru,  il  y  a  quelques  années,  tout  à1 
parad*>xal  et  quasi  impossible.  La  Banque  n>ût  pas 
remplir  sa  mission^  quoique,  en  réalité,  elle  s*en 
merveille. 

11  est  difficile  de  dire  au  juste  quand  est  né  le  hOkâi 
banque  tel  que  nous  le  connaissons.  Les  banquiers  d*i 
terdam  et  d'Italie,  dans  les  premières  banques  de  dépôts  i 
rirements  que  nous  avons  décrites  plus  haut,  émettaient 
billets,  des  reçus  qui  pouvaient  circuler  dans  le  public;  fli 
ces  billets  représentaient  simplement  le  numéraire  en 
c*étaient  des  récépissés  de  dépôts.  Quelques  auteurs  at 
à  la  Banque  de  Stockbolm  une  approximation  vers  le 
banque  actuel'. 

Les  banquiers  romains,  on  Ta  vu,  émettaient  le 
qui  pouvait  circuler,  mais  qui  était  toujours  un  récépis! 
dépôt. 

Ce  qui  est,  en  tout  cas,  prouvé,  c'est  que  des  peuples^  d( 
la  civilisation  s*est  formée  à  l'abri  de  toute  influence  de  \i 
nôtre  et  même  de  celle  de  l'antiquité  classique,  les  Chinois  et 
les  Japonais,  ont  connu  le  billet  servant  de  monnaie  dans 
des  conditions  souvent  difl'érentes,  mais  parfois  assez  voi- 
sines de  celles  que  nous  admettons  aujourd'hui. 

(l'autre  part,  elle  avait  eo  caisse  (or  et  argent,  monnaie  et  lingots,  mais 
l'argent  figurant  en  quantité  très  faible)  32,190,155  liv.  sterl.,  somme 
excédant  de  6,847,670  liv.  sterling  les  billets  en  circulation.  11  en  résulte 
qu*â  cette  date  les  billets  de  la  Banque  d'Angleterre  étaient  une  simple 
représentation  de  la  monnaie  déposée,  de  véritables  chèques  au  portear, 
et  qu'ils  ne  constituaient  aucunement  un  instrument  de  crédiL 
*  Juglar,  1^8  Banques  cU  Dépôts  cC Escompte  et  d'Émission^  P^g®  S* 
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miers  vrais  billets  de  banque  qu*ou  ait  connus  en  Chine,  c'est- 
à-dire  des  billets  émis  en  échange  de  la  monnaie  ou  conver- 
tibles en  monnaie;  et  non  pas  du  papier-monnaie,  c'est-à-dire 
du  papier  créé  sans  dépôt  préalable  d'espèces.  Outre  ces  billets 
de  banque  [bank  notes)^  les  Chinois  ont  fabriqué  du  papier- 
monnaie  dans  une  mesure  étendue...  Quand  Marco  Polo 
voyagea  en  Chine,  vers  1288,  il  constata  l'existence  de  ce 
papier-monnaie  et  il  rendit  compte  de  sa  fabrication  ^  » 

Ce  papier-monnaie,  d'après  Marco  Polo,  cité  par  Mac  Leod, 
était  convertible  dans  certaines  conditions.  C'était  du  papier, 
fait  avec  Técorce  du  mûrier,  taillé  en  petits  carrés,  portant  les 
signatures  et  les  sceaux  de  différents  fonctionnaires.  Si  quel- 
qu'un avait  besoin  d'or  ou  d'argent  pour  des  usages  industriels 
[wanted  gold  or  silocr  for  manufacture)^  il  pouvait  obtenir  des 
lingots  contre  ce  papier.  Dans  le  siècle  suivant  un  voyageur 
anglais,  sir  John  Mandeville,  parcourant  la  Chine  également, 
constatait  aussi  l'existence  du  papier-monnaie. 

On  voit,  cependant,  que  ce  n'est  qu*occà*H|jnnellement  que 
les  Chinois  ont  connu,  en  l'absence  de  tout^^urs  forcé,  un 
instrument  (iduciaire  qui  se  rapprochait  assez  d^iotre  billet 
de  banque.  Le  célèbre  vice-roi  Li-Hung-Tchang,  danStannée 
1893,  reportait  à  ses  compatriotes  le  mérite  d'avoir  ii^renté 
ce  billet;  cela  n'était  exact  que  sous  certaines  réserves  J?*, 
comme  la  plupart  des  inventions  chinoises,  celle-ci  n'a  {li 
dans  le  pays  d'origine,  se  dégager  complètement  de  lou\ 
alliage  et  atteindre  k  toute  son  utilité. 

En  un  opuscule  que  nous  avons  analysé  dans  la  Revue  des 
Deux  Mondes,  un  économiste  japonais,  docteur  en  philosophie 
de  l'Université  de  Michigan  aux  États-Unis,  M.  Yeijiro  Ono,  a 
constaté  que,  dans  toute  la  période  féodale  du  Japon,  laquelle 
ne  s'est  close,  il  est  vrai,  qu'il  y  a  un  quart  de  siècle,  mais  qui 
remonte  très  haut,  le  papier-monnaie  était  en  usage  dans  le 
pays  :  «  Beaucoup  de  provinces  émettaient  du  papier-monnaie 
de  différentes  dénominations.  Comme  il  constituait  une  cirou- 

»  Mac  Leod,  The  Theory  of  Crédit,  tome  l»',  page  78. 
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lation  strictement  locale,  les  maux  de  Tinflation  tombaient 
entièrement  sur  les  sujets  de  la  province  par  laquelle  il  était 
émis.  Plus  tard,  malgré  les  édits  du  gouvernement  du  sho- 
goun, on  émettait  aussi  des  monnaies  altérées  {debased)  d*or  et 
d^argent.  A  la  dissolution  de  la  féodalité,  il  y  avait  en  circula- 
tion dans  le  pays  23  sortes  de  papier-monnaie  et  39  sortes  de 
monnaies*  ». 

11  tombe  sous  le  sens  que,  en  général,  il  n  y  avait  pas  une 
similitude  entre  ce  papier-monnaie  des  nations  d'Extrême- 
Orient  et  notre  billet  de  banque.  Dans  certains  cas,  cepen- 
dant, cités  par  Mac  Leod  au  sujet  de  la  Chine,  Tanalogie  est 
assez  frappante. 

Utilité  du  bulet  de  banque  pour  le  détenteur  et  le  ban- 
quier. —  L'avantage  pour  le  banquier  peut  exister  même 
lorsque  l'encaisse  métallique  dépasse  la  circulation  des 
billets.  —  Quelle  est  la  nature  du  billet  de  banque  moderne 
et  quelles  sont  les  caractéristiques  qui  le  distinguent  nette- 
ment de  tous  les  autres  engagements. des  banques? 

Le  billet  de  banque  est  une  promesse  faite  par  un  banquier  de 
payer  une  somme  déterminée  au  porteur  et  à  vue.  Au  premier 
abord,  il  peut  sembler  un  engagement  bizarre  puisque  le 
billet,  à  peine  émis,  peut  être  rapporté  immédiatement  au  ban- 
quier qui  en  serait  pour  ses  frais  de  fabrication;  il  parait 
n'avoir  d'autre  utilité  que  d'être  d'un  transport  plus  commode 
que  la  monnaie  et  Ton  a  vu  que,  pour  les  grandes  banques 
modernes,  notamment  celle  d'Angleterre,  il  tend  à  se  réduire 
à  cette  fonction  d'in<%trument  commode  de  paiement.  D'un 
iatre  côté,  l'émission  de  ces  promesses  de  payer  au  porteur 
et  à  vue  une  somme  déterminée  semble  une  opération  de 
^:  droit  natuirel  que  chacun  peut  revendiquer  pour  soi,  tout 
homme  paraissant  investi  naturellement  du  droit  d'émettre 
dans  le  public  toutes  les  promesses  qui  lui  conviennent  et 
qui  sont  acceptées  de  bonne  foi,  sans  contrainte,  ni  dol.  Nous 
examinerons  ultérieurement  ce  cas. 

•  The  Fnduê trial  Transition  in  Japan,  hy  Yeiyiro  Ooo,  Ph.  D.,  American 
Economie  Association^  1890,  pages  23  et  24. 
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Au  point  de  vue  de  sa  fonction  économique^  on  doit  distinguer 
si  fa  somme  des  billets  de  banque  émise  par  un  établissement  est 
couverte  par  l'encaisse  métallique  tenue  sans  cesse  en  réserve  pour 
faire  face  à  leur  remboursement  ;  dans  ce  cas,  ainsi  qu'il  a  été 
expliqué  plus  haut,  le  billet  de  banque  est  simplement  un  titre 
représentatif  de  la  monnaie;  si,  au  contraire,  la  banque  émettrice 
n'a  pas  d'encaisse  métallique  égalant  les  billets  de  banque  en  cir- 
culation et  destinée  à  les  rembourser,  les  billets  de  banque,  libre* 
ment  acceptés  par  le  public,  sont^  pendant  le  temps  qu*ils  restent 
en  circulation  et  pour  la  partie  de  leur  valeur  nominale  qui 
dépasse  V encaisse  de  la  banque,  un  véritable  emprunt  fait  par  la 
banque  à  une  personne  indéterminée,  à  savoir  le  porteur  du  bille^ 
ou  plus  généralement  un  emprunt  fait  au  public,  sans  intérêts  et 
sans  autres  frais  que  ceux  de  fabriquer  le  billet,  d'avoir  un  gui- 
chet, un  personnel  et  une  réserve  métalliqtte,  qui^  sans  égaler 
strictement  les  billets  en  circulation,  suffise  pour  assurer  le  rem- 
boursement à  chaque  instant  de  ceux  de  ces  billets  qui  sont  ou 
seront  représentés  à  la  banque, 

Comnient  ces  billets  qui  ne  sont  que  des  promesses  de  payer 
et  qui,  sauf  des  cas  exceptionnels  comme  celui  de  la  Banque 
d'Angleterre  en  1894,  dépassent  ordinairement  l'encaisse  des 
banques,  ont-ils  pu  et  peuvent-ils  circuler  et  rester  dans  la 
circulation? 

La  môme  raison  qui  fait  verser  des  dépôts  aux  banques  fait 
à  fortiori  accei)ter  leurs  billets.  Il  y  a  un  moindre  danger  à 
recevoir  en  paiement  les  billets  d'une  banque  connue  qu'à  lui 
faire  crédit  pour  une  longue  durée,  puisque  k  chaque  instant, 
sans  aucune  formalité,  sans  une  signature  à  donner,  on  peut  se 
faire  rembourser.  Le  remboursement  des  billets  est  toujours 
plus  rapide  que  celui  des  dépôts,  parce  qu'on  ne  peut  pas 
arguer  de  comptes  à  arrêter,  de  calculs  à  faire  et  que  la  créance 
est,  à  chaque  instant,  liquide.  Mais,  dans  la  plupart  des  ban- 
ques, le  déposant  jouit  d'un  intérêt,  tandis  que  le  détenteur 
do  billets  de  banque  en  est  privé;  il  faut  dire  que  l'intérêt 
très  léger,  aujourd'hui  0  fr.  50  p.  100,  qui  est  payé  par  les 
principaux  établissements  de   crédit  en   France  pour  leurs 
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dépôts,  est  trop  faible  pour  être  la  raison  déterminante  de  ces 
dépôts;  c'est  un  très  léger  appât.  D'autre  part,  certaines 
grandes  banques,  comme  la  Banque  de  France,  ne  servent 
aucun  intérêt  à  leurs  dépôts,  et  ceux-ci  ne  cessent  d'af- 
fluer * . 

Quel  avantage  a  donc  le  détenteur  du  billet?  simplement  la 
grande  commodité  de  cette  sorte  de  valeur  qui,  dans  un  pays 
où  le  crédit  de  la  banque  se  trouve  bien  établi,  jouit  d'une 
aussi  grande  facilité  de  transmission  que  la  monnaie  et  est 
moins  encombrante  que  celle-ci. 

Quant  au  banquier,  l'utilité  qu'il  retire  de  l'émission  et  de 
la  circulation  de  ces  billets  est  diverse  et  considérable.  Le 
premier  avantage  et  celui  que  le  public  considère  comme  le 
plus  important,  c'est  que  dans  le  cas  habituel  où  l'encaisse 
métallique  de  la  Banque  reste  au-dessous  de  la  quantité  des 
billets  en  circulation,  le  banquier  se  procure  abisi  un  surcroît 
de  capital,  \i*eprésenté  par  l'excédent  des  billets  sur  rencaisse, 
surcroît  de  capital  qui  ne  lui  coule  pas  d'intérêts  et  pour  lequel 
il  ne  supporte  que  des  frais  en  général  modiques ^  ceux  de  fabri- 
cation, des  bureaux  et  du  personnel  d'échange,  contre  la  mon- 
naie, des  billets  se  présentant  au  remboursement.  Ces  frais 
sont,  toutefois,  très  variables  suivant  les  banques  et  le  crédit 
dont  elles  jouissent. 

Même  au  cas  où  l'encaisse  métallique  égale,  quelquefois 
surpasse,  le  chifTre  des  billets  en  circulation,  la  Banque  peut 
retirer,  de  ce  chef,  un  avantage  de  la  nature  qui  vient  d'être 
décrite.  L'encaisse  métallique  d'une  banque  n'est  pas  destinée 
seulement,  en  effet,  à  faire  face  au  remboursement  de  ses 
billets,  mais  aussi,  en  attendant  du  moins  la  réalisation  de 
son  portefeuille  et  de  ses  autres  ressources,  au  rembourse- 
ment de  ceux  de  ses  dépôts  ou  des  autres  dettes  de  son  passif 
qui  sont  exigibles  et  qu'on  peut  lui  réclamer.  Ainsi,  au 
10  mai  1894,  la  Banque  d'Angleterre  avait  25,342,000  liv.  sterl. 

t  Au  10  mai  1894,  les  Dépôts  (sans  intérêts)  des  particuliers  à  la  Banque 
do  Frauce,  lesquels  soûl  dénommés  Comptes  courants,  montaient  à 
491,6U,000  francs  à  Paris  et  à  54,428,000  francs  dans  les  succursales. 

m.  30 
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seulement  de  billets  en  circulation,  32,190,000  livr.  sterl. 
d'encaisse,  celle-ci  dépassant  de  6,848,000  liv.  sterl.  les  pre- 
miers; mais,  d'autre  part,  les  comptes  courants  particuliers 
créditeurs  à  la  Banque  montaient  à  29,333,000  liv.  sterl.  et 
ceux  du  Trésor  et  des  administrations  publiques  à  7,040,000  liv. 
sterl.,  ensemble  en  nombres  ronds  36  millions  i/2  de  livres. 
Sans  doute,  la  Banque  avait,  outre  son  encaisse  et  ses  fonds 
publics,  ainsi  que  sa  créance  sur  TÉtat,  20,786,000  liv.  sterl.  de 
portefeuille  et  d'avances  réalisables  à  bref  délai.  Néanmoins, 
quand  même  elle  n'eût  émis  aucun  billet  payable  au  porteur 
et  à  vue,  elle  se  fût  toujours  trouvée  dans  l'obligation  de  garder 
une  encaisse  assez  importante  pour  pourvoir  aux  chances  de 
retraits  immédiats  des  dépôts  ;  aussi  la  totalité  de  cette  encaisse 
de  32,190,000  livres  ne  pouvait  être  considérée  comme  afférant 
aux  seuls  billets,  une  partie  étant  une  garantie  pour  les  dépôts; 
de  sorte  que,  même  quand  l'encaisse  métallique  d*une  banque 
de  dépôts  dépasse  dans  une  certaine  mesure  les  émissions  de 
billets,  il  est  possible  que  la  banque  ait  eu,  néanmoins, 
quelque  avantage  à  émettre  ces  billets;  en  effet,  si  Ton  faisait 
le  départ  de  la  partie  de  l'encaisse  qui  est  destinée  à  pourvoir 
au  remboursement  des  billets  et  de  la  partie  de  l'encaisse  qui 
devrait  toujours  être  affectée  à  pourvoir  aux  possibilités  de 
retrait  des  dépôts,  il  se  pourrait  que,  taudis  que  l'encaisse 
totale  dépasse  le  chiffre  des  billets  en  circulation,  la  partie  de 
rencaisse  que  Von  peut  considérer  comme  affectée  réellement  aux 
remboursements  des  billets,  indépendamment  de  la  partie  de  Veu' 
caisse  affectée  réellement  au  remboursement  des  dépôts,  restât 
au-dessous  des  billets  en  circulation^. 

'  Le  Crédit  Lyonnais^  qui  pst  la  pins  grande  banque  libre  de  France 
recevant  des  dépôts  et  qui  n'émet  pas  de  billets,  tient  toujours  en  réserve 
60  &  80  millions  en  espèces  pour  faire  face  à  ses  sorties  courantes  et  aux 
retraits  possibles  des  dépôts.  Dans  son  bilan  du  28  février  1894,  nous 
trouvons  comme  i"^  article  de  l'Actif  :  Espèces  en  caisse  et  dans  les  banques^ 
19,346,000  francs,  en  plus  de  532  millions  de  portefeuille  (effets  de  com- 
merce), de  81  millions  do.  reports,  318  millions  de  comptes-courants,  etc., 
contre  326  millions  de  dépôts  et  bons  &  vue,  408  millions  de  comptes 
courants  au  passif,  127  millions  d'acceptations,  128  millions  de  bous  & 
échéances  diverses. 
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Un  auti*e  avantage  qui  résulte  pour  le  banquier  de  l'émission 
de  billets  de  banque  et  qui,  jusqu'ici,  a  été  beaucoup  moins 
pris  en  considération,  c'est  que  la  circulation  de  ces  billets  dans 
le  public  fait  à  leur  émetteur  une  très  grande  renommée,  une 
réclame  énoi^ie  et  tend  à  lui  attirer  des  dépôts  et  à  élargir  ses 
opérations  de  toute  nature,  Bagehol  s'est  beaucoup  appliqué  à 
mettre  en  lumière  l'importance  de  cet  énorme  avantage  et, 
tout  réel  et  notable  qu'il  soit,  il  est  possible  que  Técrivain 
anglais  Tait  un  peu  exagéré,  en  écrivant  que  l'émission  de 
billets  de  banque  est  le  prélude  et  la  condition  de  tout  grand 
système  de  dépôts  dans  les  banques. 

Avantages,  directs  et  indirects,  du  billet  de  banque  pour 
LE  PUBLIC  EN  GÉNÉRAL.  —  Si,  du  portcur  de  billets  et  des 
banques  émettrices,  on  passe  au  public  en  général,  on  trouve 
qu'il  retire  cinq  avantages  divers,  directs  ou  indirects,  de 
la  pratique  des  billets  de  banque  :  1®  la  commodité  dont  nous 
parlions,  le  billet  de  banque  faisant  office  de  monnaie,  et  de 
très  grosses  sommes  pouvant  être  ainsi  portées  et  transférées 
sous  ttn  faible  poids,  par  conséquent  avec  peu  de  peine;  2**  l'ex- 
périence ayant  prouvé  que  les  billets  de  banque  ne  sont 
jamais  présentés  au  remboursement  tous  à  la  fois,  du  moins 
en  dehors  des  périodes  de  grands  cataclysmes,  pas  plus  que 
les  dépôts  ne  sont  tous  retirés  simultanément,  il  en  résulte 
que  le  banquier  n'est  obligé  de  détenir,  d'ordinaire,  qu'une 
somme  de  monnaie  métallique,  affectée  au  remboursement 
de  ces  billets,  sensiblement  inférieure  à  la  somme  de  ceux- 
ci;  le  pays,  pour  faire  face  à  un  chiffre  donné  d* affaires,  a 
besoin  ainsi  d'une  moindre  quantité  d'espèces  métalliques  que  si 
le  billet  de  banque  n'était  pas  en  usage;  il  peut  se  procurer  en 
capitaux  productifs  une  somme  égale  à  celle  de  la  monnaie  métal- 
lique qu'il  épargne.  On  a  vu,  par  les  explications  données  plus 
haut  (page  466),  que,  même  quand  la  monnaie  métallique  cons- 
tituant l'encaisse  de  la  banque  dépasse  le  chiffre  des  billets 
en  circulation,  l'avantage  qui  vient  d'être  indiqué  n'a  pas 
toujours  nécessairement  disparu;  3°  cette  quantité  de  monnaie 
métallique  qui  demeure  dans  l'encaisse  des  banques  pour  servir  de 
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garantie  à  leurs  billets  jouit  de  cet  avantage  qu'elle  est  beaucoup 
])lus  prései'vée  contre  le  frai,  les  grattages,  les  pertes,  que  si  elle 
était  réellement  en  circulation;  elle  éprouve  beaucoup  moins  de 
déperdition  ;  4®  le  banquier,  empruntant  au  public  des  sommes 
notables  sans  intérêt  et  avec  des  frais  en  général  restreints,  jyeut 
faire  des  conditions  avantageuses  aux  industriels  et  aux  commer^ 
çants  pour  les  prêts  qu'il  leur  consent,  notamment  sous  la  forme 
d* escomptes  d'effets  de  commerce;  S'*  V usage  général  et  ancien  du 
billet  de  banque  habitue  aux  attires  procédés  plus  pei'feciion^ 
nés  de  paiement  et  épargnant  encore  plus  la  monnaie,  tels  que 
les  chèques,  les  virements,  les  paiements  par  compensation.  On 
objectera  peut-être  que  les  virements  ont,  dans  Tordre  histo- 
rique, précédé  les  billets  de  banque,  comme  on  Ta  vu  plus 
haut  (page  432)  ;  mais  il  ne  s'agissait  là  que  de  virements  s'effec- 
tuant  en  général  entre  de  grands  commerçants,  tandis  que,  à 
la  suite  des  billets  de  banque  d*abord,  des  chèques  ensuite, 
ces  procédés  plus  perfectionnés  encore  ont  pu  et  pourront 
chaque  jour    davantage    devenir  familiers  aux   capitalistes 
moyens  et  ultérieurement  aux  petits. 

CaHACTÈRES   essentiels    du    BILLET   DE    BANQUE.    —    CONDITIONS 
NÉCESSAIRES   A   UNE   CIRCULATION    RÉGULIÈRE   DE   BILLETS.    —   Étant 

donnés  la  nature  générale  du  billet  de  banque  et  les  avantages 
qu'elle  comporte,  quels  sont  les  caractères  spécifiques  et  en 
quelque  sorte  techniques  de  ces  billets?  quelles  sont  les 
conditions  indispensables  pour  qu'ils  remplissent  le  mieux 
possible  leur  office  ?  Les  voici  : 

1°  Le  billet  de  banque  doit  être  transmissible  au  porteur,  sans 
aucunt^  formalité,  sans  obligation  d*endossement  ou  d'écriture, 
sans  responsabilité  pour  les  détenteurs  antérieurs.  Celte  condition 
est  nécessaire  pour  qu'il  remplisse  convenablement  son  rôle; 
car  beaucoup  de  personnes,  s'il  en  était  autrement,  hésite- 
raient à  s'en  charger,  soit  à  cause  des  formalités  soit  à  cause 
de  la  responsabilité.  Comme,  d'ailleurs,  l'acceptation  d'un 
billet  de  banque  en  paiement  est  toujours  facultative,  cette 
condition  n'a  pas  d'inconvénient. 

2"^  Le  billet  de  banque  est  payable  ù  vue,  tandis  que  les  e/fets 
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de  commerce,  lettres  de  change,  billets  à  ordre^  le  sont,  en  général, 
à  une  échéance  déterminée, 

3*  Le  billet  de  banque  est  toujours  exigible,  il  n'est  pas  pres- 
criptible, môme  au  bout  de  dix  ans  ou  de  vingt  ans  ;  les  autres 
titres  de  crédit  sont  prescriptibles.  Certains  jurisconsultes  et 
économistes  à  la  fois,  feu  Batbie  par  exemple,  considéraient 
que  ce  caractère  était  le  trait  le  plus  dislinctif  du  billet  de 
banque. 

4*  H  ne  porte  pas  d'intérêt.  Cette  condition  nous  paraît  essen- 
tielle au  billet  de  banque.  S'il  portait  un  intérêt,  il  en  résulterait 
des  inconvénients  nombreux  et  dans  la  pratique  considérables. 
Les  paiements  en  billets  de  banque  deviendraient  alors  com- 
pliqués ;  en  recevant  un  de  ces  billets  en  paiement,  il  faudrait 
faire  des  calculs,  ce  qui  prendrait  toujours  quelque  temps,  si 
minime  fût-il.  Quand  on  rapporterait  un  billet  à  la  banque  ou 
une  liasse  de  billets  pour  en  avoir  le  remboursement  en 
espèces,  d'autres  calculs  encore  seraient  nécessaires. 

On  a  longtemps  parlé  d'attacher  au  billet  de  banque  un  inté- 
rêt de  un  centime  par  jour  ;  c'était  au  temps  où  le  taux  de  l'inté- 
rêt était  moins  déprécié  qu'actuellement .  Quoique  cette  somme, 
un  centime  par  jour,  parût  simplifier  les  calculs,  elle  ne  les 
supprimerait  pas. 

En  outre  un  centime  par  jour,  soit  3  fr.  65  par  an,  consti- 
tuerait un  intérêt  absolument  extravagant,  puisque  pour  les 
placements  sûrs  à  longue  échéance  le  taux  de  l'intérêt  est  à 
peine  aujourd'hui  de  3  p.  100  et  que  l'escompte  du  bon  papier 
de  commerce  s'effectue  très  fréquemment  au  taux  de  1  à 
i  1/2  par  an.  Les  sociétés  de  crédit  ne  servant  que  1/2  p.  100 
d'intérêt  en  général  à  leurs  dépôts  révocables  à  vue,  il  est  clair 
que  Ton  ne  pourrait  demander  un  intérêt  supérieur,  au  cas  où 
Ton  entrerait  dans  cette  voie,  pour  les  billets  de  banque. 
Ceux-ci,  en  effet,  exigent  certains  frais  d'administration;  ils 
comportent  une  provision  plus  forte  en  espèces  pour  la  garantie 
du  remboursement.  On  peut  arguer  que,  s'ils  portaient  un 
intérêt,  même  minime,  les  billets  de  banque  seraient  moins 
souvent  représentés  aux  guichets  de  remboursement;  mais 
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Texpéricnce  prouve  que,  à  Theure  actuelle,  quand  une  banque 
est  solide,  le  remboursement  des  billets  n*est  demandé  que 
quand  des  circonstances  spéciales,  pour  des  paiements  à  efTec- 
tuer  à  Tétranger,  par  exemple,  ou  même  à  Tintérieur  sur  des 
chantiers  d'ouvriers,  rendent  nécessaire  de  se  procurer  des 
espèces. 

On  peut  alléguer  que  les  chartes  de  certaines  banques  ou 
les  lois  les,  régissant,  en  Allemagne  notamment,  imposent 
dans  certaines  circonstances  aux  Banques  un  impôt  équiva- 
lant à  un  intérêt  sur  les  billets  qu'elles  émettent.  Cela  est 
exact  pour  les  émissions  dépassant  en  Allemagne,  d'une  cer- 
taine somme  déterminée,  rencaisse  métallique  ;  mais  c*est  une 
mesure  exceptionnelle,  destinée  à  empêcher  Tabus  des  émis^ 
sions  ;  elle  ne  s'applique  que  dans  des  circonstances  très  rares, 
et  elle  n'a  nullement  le  caractère  et  les  inconvénients  qu'au- 
rait une  charge  d'intérêt  qui  grèverait  tous  les  billets  de  banque 
uniformément  au  profit  des  porteurs. 

Il  faut  remarquer,  d'ailleurs,  que  l'intérêt  dont  serait  grevé 
le  billet  de  banque  ferait  double  emploi  le  plus  souvent  avec 
l'intérêt  servi  aux  dépôts.  Le  billet  de  banque,  comme  nous 
Pavons  dit,  dans  les  grands  pays  où  vient  aboutir  et  d'où  part 
la  circulation  du  monde,  tend  à  ne  pas  dépasser  l'encaisse 
métallique  des  grandes  banques  émettrices  et  à  demeurer  " 
même  au-dessous  ;  on  a  vu  que,  en  mai  1894,  la  Banque  d'An- 
gleterre détient  32  millions  de  liv.  sterl.  en  espèces  contre 
moins  de  26  millions  de  billets  de  banque  en  circulation.  Un  inté- 
rêt sur  le  billet  de  banque  dans  cette  situation  n'aurait  aucune 
base  économique  et  équitable  ;  si  là  Banque  émettrice  paie  un 
intérêt  sur  les  dépôts,  l'intérêt  sur  le  billet  de  banque  consti- 
tuerait un  double  emploi  avec  cet  intérêt.  Même  si  la  banque 
émettrice  reçoit  les  dépôts  gratuitement,  il  n'y  aurait  aucune 
raison  de  faire  porter  un  intérêt  au  billet  qui  correspon- 
drait à  l'encaisse  métallique,  puisque  ce  billet  serait  simple- 
ment une  représentation  de  monnaie  réelle,  lui  servant  de 
gage;  dans  ce  cas,  en  effet,  le  porteur  du  billet  serait  double- 
ment l'obligé  de  la  banque  ;  en  premier  lieu,  parce  que  la  banque 
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lui  fournirait  gratuitemenl  un  commode  instrument  de  paie- 
ment, coûtant  à  la  banque  des  frais  de  fabrication;  en  second 
lieu,  parce  que  non  seulement  la  banque  subirait  les  frais  de 
fabrication,  mais  aussi  les  frais  de  conservation  des  espècea 
servant  de  garantie  aux  billets.  Dans  la  mesure,  tout  au  moins», 
où  ils  représentent  l'encaisse  métallique,  il  serait  impossible^ 
de  trouver  une  base  équitable  à  un  intérêt  que  porteraient  les 
billets. 

Toute  charge,  en  outre,  sur  les  billets  se  répercuterait  sur 
les  opérations  que  les  banques  font  avec  cette  ressource  et  en 
accroîtrait  le  prix.  Tant  Tescompte  que  les  valeurs  diverses 
en  seraient  renchéris  au  détriment  du  public  et  de  toute  l'éco- 
nomie nationale.  Ainsi  donc  : 

Toute  allocation  d*inté7*êt,  si  minime  fùt-elle,  au  billet  de  banque 
dénaturerait  complètement  ce  billet,  lui  ferait  perdre  ses  avan- 
tages pour  la  banque  et  pour  le  public.  Pour  remplir  Toffice  de 
monnaie  et  suppléer  efficacement  celle-ci,  il  faut  que  le  billet, 
comme  elle,  se  livre  en  un  clin  d'œil,  sans  qu'il  soit  besoin 
d'avoir  un  crayon,  ni  de  dix  secondes  de  réflexion.  Ceux  qui 
croient  perfectionner  le  billet  de  banque  en  lui  attachant  un  inté- 
rêt sollicitent  une  réforme  rétrograde  :  le  billet  de  banque  est  pour 
le  public  un  instrument  de  paiement,  non  de  placement.  Pour  la 
banque  même,  il  devient  déplus  en  plus  un  instrument  de  paie- 
ment  et  non  un  instrument  de  crédit,  La  comparaison  que  nous 
avons  faite  de  l'encaisse  et  de  l'émission  de  la  Banque  d'Angle- 
terre en  est  la  preuve  décisive. 

Ceux  qui  veulent  faire  un  placement  n'ont  qu'à  effectuer 
des  dépôts  dans  les  caisses  des  banques  qui  servent  un  intérêt 
à  leurs  déposants,  ou  bieh  encore  à  opérer  des  reports  chez 
les  agents  de  change ,  ou  à  acheter  des  bons  du  trésor  et 
autres  papiers  à  courte  échéance,  ou  plutôt,  s'ils  ont  des 
sommes  disponibles  pour  longtemps,  quelqu'une  des  innom- 
brables valeurs  mobilières. 

5<>  Le  billet  de  banque  est  constitué  en  coupures  régulières  dont 
chacune  a  une  valeur  exprimée  en  un  chiffre  rond  et  correspondant 
aux  diverses  catégories  de  paiement  pour  lesquelles  on  a  habi- 
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lueilement  plus  de  commodité  à  se  servir  de  ces  billets  que  de  la 
monnaie  :  ainsi  i ,000  francs,  500  francs,  1 00  francs,  50  francs. 
Ces  coupures  doivent  varier  suivant  les  goûts  et  les  habitudes 
du  public,  les  convenances  générales  des  transactions.  Nous 
verrons  ultérieurement  quelques  règles  que  Texpérience  a  fail 
ressortir  à  ce  sujet.  Les  effets  de  commerce,  au  contraire,  qui 
sont  dans  toute  la  force  du  mot  des  instruments  de  crédit,  tels 
que  les  lettres  de  change  et  les  billets  à  ordre,  comportent  des 
sommes   de  valeur  très   variable,    correspondant  à  chaque 
transaction  particulière  et  par  conséquent  exprimées  rarement 
en  nombres  ronds.  11  advient  môme  que,  pour  distinguer  le 
papier  de  complaisance  du  papier  créé  à  la  suite  d'une  opéra- 
tion commerciale  réelle,  un  des  indices  qui  décèlent  parfois 
le  premier,  c'est  que  les  lettres  de  change  de  cette  nature 
sont   souvent    conçues    en   chiffres   ronds  :    10,000    francs, 
20,000  francs,  50,000  francs.  La  fréquence  des  lettres  de  change 
formulées  ainsi  en  nombres  qui  ne  comportent  pas  de  fractions 
et  émanant  de  la  môme  maison  est  souvent  un  signe  que  ce 
papier  de  commerce  est  fictif.  Bien  entendu,  il  peut  y  avoir 
des  opérations  commerciales  sérieuses  qui  se  résolvent  par 
des  lettres  de  change  portant  sur  des  sommes  rondes,  des  uni- 
tés de  mille  francs  ou  de  dizaines  de  mille  francs,  sans  fraction; 
d'autre  part,  ceux  qui  font  du  papier  de  circulation  et  qui  ont 
quelque  expérience  cherchent  à  dissimuler*  la  nature  de  ce 
papier  en  formulant  les  sommes  de  façon  qu'elles  aient  Tappa- 
rence  de  correspondre  k  des  opérations  commerciales  et  que, 
par  conséquent,  elles  consistent  non  seulement  ondes  milliers 
de  francs,  mais  en  francs  et  môme  en  centimes. 

Si  le  billet  de  banque  ne  comportïiit  pas  seulement  un  petit 
nombre  de  coupures  très  connues,  d'une  valeur  en  quoique 
sorte  saisissable  au  simple  aspect  et  avant  lecture,  il  rempli- 
rait imparfaitement  Toffice  de  substitut  de  la  monnaie,  puis- 
qu'il faudrait  perdre  du  temps  à  l'examiner  et  à  additionner 
les  divers  billets  composant  un  môme  paiement.  La  célérité, 
s'alliant  à  la  sécurité,  est  pour  la  circulation  des  billets  de 
banque  une  condition  essentielle. 
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6°  Le  billet  de  banque^  pour  remplir  son  office,  doit  être  émis 
et  signé  par  une  banque  connue  et  dont  la  solvabilité  ne  fasse 
pas  de  doute  auprès  du  public;  sinon,  on  ne  le  reçoit  pas,  La 
circulation  des  billets  s'étend  en  proportion  de  la  notoriété 
et  de  la  confiance  qu  acquiert  graduellement  la  banque  émettrice 
dans  les  diverses  couches  de  la  population,  Cest  une  affaire  de  beau- 
coup de  temjys,  quelquefois  deplusieurs  générations.  L'expérience 
prouve  qu'il  est  malaisé  d'habituer  toutes  les  classes  du  pu- 
blic à  recevoir  en  paiement  des  billets  de  banque  et  que,  une 
fois  celte  habitude  prise,  au  contraire,  elle  s'enracine  et  que 
les  billets  se  présentent  très  rarement  alors  au  rembourse- 
ment ^ 

7®  //  est  nécessaire  que  le  remboursement  des  billets  en  espèces 
s'effectue  loyalement  et  sans  subterfuges  ;  sinon^  la  population 
accepte  difficilement  les  billets.  Cette  règle  s'entend  de  ce  que 
les  guichets  de  remboursement  doivent  être  assez  nombreux 
pour  que  ceux  qui  s'y  présentent  soient  remboursés  sans  au- 
cun retard  ;  le  remboursement  doit  avoir  lieu  dans  la  ca- 
tégorie d'espèces,  or  ou  argent,  que  le  porteur  demande 
Quand  ces  conditions  sont  remplies,  le  public  accepte  très 
volontiers  les  billets  de  banque  et  il  se  présente  rarement  aux 
guichets  pour  réclamer  leur  paiement  en  espèces.  Assuré 
qu'au  moment  voulu  il  obtiendra  le  remboursement  sans 
perle  de  temps  et  dans  les  espèces  qui  lui  seront  le  plus  com- 
modes, il  considère  le  billet  comme  l'équivalent  de  la  monnaie 
et  ne  se  présente  aux  guichets  que  lorsqu'il  a  besoin  de 
change  et  qu'il  n'en  trouve  pas  dans  son  voisinage. 

Si,  au  contraire,  la  Banque,  comme  il  est  arrivé  à  la  Ban- 
que d'Espagne,  n'ouvre  qu'un  nombre  de  guichets  très  insuf- 
fisant pour  pourvoir  au  remboursement,  si  les  employés  ont 
soin  de  ne  procéder  qu'avec  lenteur  à  cette  opération,  s'ils  ne 
donnent  au  public  que  les  espèces  les  plus  incommodes,  telles 
que  de  la  monnaie  de  cuivre  jusqu'à  la  limite  où  elle  cesse  de 

'  Voir  plus  loiu,  sur  ï influence  des  diverses  coupures  et  sur  la  constance 
de  la  circulation  dans  les  diverses  classes  de  la  population,  le  chapitre  où 
nous  traitons  des  Banques  d'émission. 
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pouvoir  ôtre  imposée  dans  les  paiements,  des  pièces  divi- 
sionnaires d'argent  et  de  gros  écus,  peu  d'or,  la  convertibilité 
des  billets  est  ainsi  en  partie  éludée  par  la  Banque,  ils  ne 
sont  plus  vraiment  payables  en  espèces  au  porteur  et  à  vue.  Le 
public  cesse  de  les  accepter.  Une  Banque  qui  procède  ainsi 
doit  aboutir  soit  à  n'avoir  plus  qu'une  circulation  de  billets 
très  faible,  soit,  si  elle  a  l'appui  du  gouvernement,  à  la  sus- 
pension réelle  dos  paiements  en  espèces  et  au  cours  forcé. 

Le  BILLET  DE  BANQUE,  ENTRE  AUTRES  FONCTIONS,  SERT  A  RÉPANDRE 
LE    CRÉDIT     DE    LA    BANQUE    ET   A    VULGARISER    LES   OPÉRATIONS  DE 

BANQUE  PERFECTIONNÉES.  —  Il  cst  démoutré  par  l'expérience  que 
les  émissions  de  billets,  quand  elles  ont  été  faites  dans  des  con- 
ditions régulières,  ont  singulièrement  servi  à  rendre  populaire 
un  système  de  banque  et  à  répandre  les  opérations  de  banque 
dans  le  public,  non  pas  tant  par  l'avantage  résultant  pour  les 
banques  de  l'absence  d'intérêt  sur  les  sommes  qu'elles  se  pro- 
curaient avec  les  émissions  de  billets,  que  par  la  notoriété 
générale  donnée  à  ces  établissements,  la  confiance  que  le 
public  mettait  en  eux  quand  ils  tenaient  leurs  engagements  et 
l'habitude  qu'il  prenait  de  recourir  de  plus  en  plus  à  leur 
intermédiaire  pour  les  diverses  opérations  de  paiement  et  de 
recouvrement. 

Le  rôle  rempli  par  la  Banque  de  France  en  1870-71,  la  circu- 
lation des  billets  fort  accrue  dans  cette  période  critique  ont 
beaucoup  contribué  à  propager  le  crédit  de  la  Banque  dans  les 
provinces  et  dans  les  campagnes,  où  il  avait  jusqu'alors  peu 
pénétré. 

Lo  billet  de  banque,  dans  la  pratique,  selon  un  spécialiste, 
a  servi  comme  un  échafaud  provisoire  pour  permettre  aux 
banques  de  s'organiser  et  d'attirer  la  clientèle  ainsi  que  les 
dépôts.  Aussitôt  que  ces  derniers  ont  été  en  nombre  suffisant, 
le  billet,  qui  au  début,  avait  joué  le  principal  rôle,  tend  à 
passer  au  second  ^  Cette  appréciation,  exacte  en  soi,  doit 
être  précisée  et  complétée,  en  ce  sens  que,  sans  une  certaine 

*  Clément  Juglar,  Les  Banques  de  Dépôt,  d'Escompte  et  d'Émission, 
page  12. 
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quantité  de  dépôts  et  une  certaine  dose  de  confiance  inspirée  au 
public,  il  eût  été  impossible  d'émettre  avec  profit  et  de  main- 
tenir longtemps  des  billets  en  circulation;  mais  une  fois  la 
population  habituée  aux  billets,  les  dépôts  se  sont  multipliés  ; 
d'autre  part,  les  procédés  encore  plus  perfectionnés  de  paie- 
ment se  sont  généralisés,  de  sorte  que  les  billets  ont  fmi  par 
ne  plus  guère  dépasser  rencaisse  et  même,  dans  certains  cas, 
par  leur  être  inférieurs.  Les  Banques  de  premier  ordre,  uotam- 
ment  celles  où  se  résoud  le  règlement  définitif  de  Vensemble  des 
affaires  commerciales  et  financières  du  globe,  comme  la  Ban- 
que d*Angleten*e,  tirent  un  bien  plus  grand  parti  de  leurs  dé- 
pôts que  de  leurs  billets,  ceux-ci  tendant  à  ne  plus  devenir  que  la 
représentation  exacte  du  numéraire  constituant  V encaisse.  Mais 
pour  an^iver  à  cette  situation,  il  a  fallu  passer  par  une  longue 
période  où  la  circulation  des  billets  à  découvert  était  importante. 
D'autre  part,  les  Banques  de  second  ordre  ont  encore,  en  général, 
un  excédent  des  billets  sur  rencaisse  métallique^ ,  La  raison  de 
ces  différences  entre  les  Banques  de  premier  ordre  et  celles  de 
second  ordre  sera  exposée  plus  loin. 

Cette  période  intermédiaire  où  les  billets  de  banque  jouèrent 
ce  rôle  d'introducteurs  du  crédit  a  été  très  bien  décrite  par 
Bagehot  :  «  L'histoire  authentique  nous  enseigne,  dit-il,  que 
le  meilleur  moyen  de  répandre  la  Banque  dans  un  pays  est  de 
permettre  au  banquier  l'émission  de  petites  coupures  en  pa- 
pier, coupures  destinées  à  suppléer  aux  espèces.  Cette  permis- 
sion équivaut  à  un  subside  donné  à  chaque  banquier,  subside 
qui  lui  permet  de  continuer  les  affaires  de  banque  jusqu'à  ce 
que  les  gens  soient  disposes  à  venir  faire  des  dépôts  chez  lui. 
L*Ëcosse  est  le  pays  où  la  banque  de  dépôts  est  le  plus  ré- 
pandue, et  dans  ce  pays  tous  les  profits  originels  proviennent 
de  rémission  des  billets  de  banque.  La  circulation  des  billets 
de  banque  est  actuellement  partie  fort  infime  du  débit  des  ban- 
ques écossaises;  mais  ce  fut  autrefois  leur  principale  affaire 
et  la  source  de  tous  leurs  profits.  »  S'étendant  avec  un  soin 

^  Voir  les  chapitres  saivants. 
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minutieux  sur  les  détails  historiques,  en  même  temps  que  sur 
les  aspects  psychologiques  de  cette  question,  le  pénétrant 
écrivain  résume  ainsi  ses  observations  :  «  L'émission  des 
billets  de  banque,  tel  est  le  prélude  nécessaire  à  un  système 
considérable  de  banques  de  dépôt*.  » 

Cet  excédent  des  émissions  sur  les  dépôts  n'a  qu'un  temps; 
les  vingt  années  qui  se  sont  écoulées  depuis  la  publication  des 
fmes  observations  de  Bagehot  ont  démontré  que,  bien  plus 
rapidement  que  n'eût  pu  le  supposer  le  sagace  publiciste,  les 
dépôts  tendent,  en  tout  pays  où  les  pratiques  commerciales  et 
financières  sont  en  usage,  à  énormément  dépasser  les  billets. 
Plus  un  pays  perfectionne  son  mécanisme  de  paiements, 
moins  les  billets  eux-mêmes  tiennent  de  place  dans  les  règle- 
ments de  compte  ;  si  bien  que  l'évolution  qui  avait  commencé 
par  substituer  en  grande  partie  les  billets  au  numéraire  a, 
postérieurement,  substitué  en  grande  partie  aux  billets  eux- 
mêmes  des  modes  de  règlement  plus  perfectionnés  ;  nous 
disons  en  grande  partie,  car  le  numéraire  métallique  ne  peut 
jamais  être  évincé  complètement  et  il  forme  toujours  la  base 
des  échanges,  Vultima  ratio,  qu'il  est  permis  à  chacun  de  récla- 
mer et  que  dans  certains  cas  il  est  indispensable  d'employer. 

*  Bagehot,  Lombard  Shrel,  pages  81  à  87. 
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LE  ROLE  DES  BANQUES  ET  LES  DIFFERENTES  CATEGORIES 

DE  BANQUES 


Les  banques  ne  distribuent  pas  toutes  les  natures  de  crédit.  —  Rô!c 
essentiellement  différent  des  banquiers  et  des  capitalistes. 

Caractères  spéciaux  des  ressources  des  banques.  —  Ces  caractères  délcr- 
mincut  et  limitent  leurs  opérations. 

Division  des  banques  en  quatre  catégories  principales.  —  La  mission  et 
le  fonctionnement  de  ces  quatre  catégories  doivent  différer.  —  Les 
reports,  l'escompte,  etc. 

Application  de  la  théorie  des  banques.  —  L'évolution  de  l'industrie  ban- 
quière.  —  Le  système  naturel  et  les  systèmes  artificiels  de  banque.  — 
Lutte  entre  les  banques  par  action  et  les  banquiers  privés. 

La  publication  de  leur  bilan  par  les  banquiers  individuels. 


Les  BANQUES  NE  DISTRIBUENT  PAS  TOUTES  LES  NATURES  DE  CRÉDIT. 
ROLE  ESSENTIELLEMENT  DIFFÉRENT   DES   BANQUIERS  ET   DES   CAPITA- 

USTES.  —  On  a  vu  que  le  crédit  a  pour  objet  de  faire  passer 
librement  les  capitaux  des  mains  qui  ne  peuvent  ou  ne  savent 
les  employer  dans  des  mains  qui  le  sachent  et  le  puissent. 
Pour  cette  fonction  de  répartir  le  crédit,  il  s'est  constitué 
naturellement  un  organe  particulier,  les  banques.  Mais  ici  it 
importe  de  préciser;  les  banques  ne  distribuent  pas  tout  le 
crédit,  mais  seulement  certaines  natures  de  crédit.  L'une  des 
erreurs  les  plus  graves  tant  en  théorie  qu^en  pratique  et  Vune 
des  plus  communes,  les  plus  fécondes  en  désastres,  consiste  à 
croire  que  les  banques  doivent  distribuer  toute  espèce  de  crédit. 
Les  opérations  de  banque  peuvent  se  diviser  en  deux  caté- 
gories principales  :  les  unes  qui  sont  des  opérations  de  crédit, 
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au  sens  exact  du  mot,  c'est-à-dire  qui  comportent  un  prêt; 
les  autres  qui  sont  la  spécialisation  de  certaines  opérations 
de  commerce,  à  savoir  les  facilités  pour  lès  recouvrements, 
paiements,  compensations,  remises  et  transports  d*espècesoa 
de  capitaux.  Celte  dernière  catégorie  des  attributions  des 
banques,  si  importante  qu'elle  soit,  ne  constitue  pas  des  opé- 
rations de  crédit,  dans  le  sens  vrai  du  mot. 

Même  en  ce  qui  concerne  les  opérations  de  crédit  propre- 
ment dites,  le  rôle  des  banquiers  diffère  essentiellement  de 
celui  des  simples  capitalistes.  Le  capitaliste  dispose  de  tes 
fonds  et  peut  en  faire  tel  usage  qu'il  veut;  le  banquier,  ayant 
surtout  le  maniement  des  fonds  d^autrui,  lesquels  ne  lui  sont,  en 
général,  confiés  que  sous  la  réserve  de  pouvoir  les  retirer  sans  avis 
préalable  ou  à  très  courte  date,  ne  doit  pas  tant  rechercher^ 
pour  les  capitaux  dont  il  a  la  disposition,  les  emplois  définitive' 
ment  profitables,  que  principalement,  ou  même  exclusivement, 
pour  les  capitaux  du  moins  qui  ne  lui  appartiennent  pas  en 
propre,  les  emplois  qui  n'immobiliseront  pas  les  fonds,  qui  assu- 
reront des  réalisatioîis  faciles,  de  manière  à  pourvoir  sans  retard 
à  toutes  les  demandes  de  remboursement  qui  pourraient  lui  être 
adressées, 

La  situation  du  capitaliste  et  celle  du  banquier,  par  consé- 
quent la  manière  normale  d'agir  de  Tun  et  de  l'autre,  sont 
donc  singulièrement  différentes.  C'est  pour  ignorer  cette  diffé- 
rence ou  n'en  tenir  aucun  compte  que  nombre  de  maisons  de 
banque  se  ruinent  et  quelquefois  jettent  le  pays  tout  entier 
dans  des  crises  terribles. 

Le  commerce  de  banque  ne  serait  pas  profitable  à  un  capita- 
liste qui  n'emploierait  que  ses  propres  fonds;  les  placements, 
même  les  plus  avisés,  d'un  capitaliste  seraient  souvent  très  dan- 
gereux pour  une  banque. 

Aux  capitalistes  conviennent  les  entreprises  de  longue 
haleine  :  les  commandites,  les  placements  hypothécaires,  les 
prêts  à  terme  en  bons  ou  en  obligations,  les  participations 
pour  une  période  prolongée  ou  une  période  incertaine  dans 
les  entreprises  commerciales  et  financières,  les  immobilisa- 
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lions  de  capitaux.  Tous  ces  emplois  seraient  périlleux  pour 
une  banque,  du  moins  ne  doivent-elles  s*y  livrer  que  pour  la 
partie  du  capital  qui  leur  appartient  en  propre. 

D'une  façon  générale  et  sauf  de  rares  exceptions,  les  place- 
ments à  long  terme  sont  faits  pour  les  capitalistes  ;  les  placements 
à  court  terme  pour  les  banques. 

Les  banquiers  ne  sont  pas  les  seuls ^  ni  même  les  principaux 
dispensateurs  du  crédit;  à  côté  d'eux,  il  tj  a  et  il  y  aura  toujours 
un  crédit  d*une  autre  nature  et,  en  définitive,  plus  important  et 
plus  étendu,  celui  qui  est  fait  directement  par  les  capitalistes  : 
ainsi,  les  prêts  définitifs  ou  pour  de  longues  périodes  aux  Etats, 
aux  entreprises  diverses,  sous  forme  d'obligations,  de  bons  à 
échéance  assez  lointaine,  de  commandites  de  toutes  natures;  ce 
crédit  y  de  beaucoup  le  plus  vaste,  concerne  les  capitalistes,  mais 
non  les  banques;  celles-ci  ne  peuvent  y  participer  quà  titre 
d'intermédiaires  provisoires,  avec  la  plus  grande  jnudence  et 
V  absolue  certitude  quelles  n'y  resteront  pas  engagées. 

Les  banques  puisent  en  général  leurs  ressources  dans  la  partie 
la  plus  mobile  des  capitaux  du  pays,  dans  les  fonds  à  peine  for- 
més, destinés  soit  à  un  placement  dont  le  mode  nest  pas  encor 
arrêté,  soit  à  une  consommation  qui  peut  être  légèrement  diffé- 
rée. 

Etant  donnée  cette  origine  de  la  plupart  des  ressources  des 
banques,  il  en  résulte  que  les  capitaux  prêtés  par  les  banques 
doivent  toujours  rester  à  Vétat  de  capitaux  circulants,  facilemen 
réalisables,  quils  ne  doivent  pas  se  transformer  en  capitaux  fixes 
et  immobilisés.  Les  banques  sont  instituées  j)our  faire  circuler  les 
capitaux,  non  pour  les  fixei\ 

Cette  distinction  capitale  est  fréquemment  oubliée  dans  la 
pratique.  Considérable  est  Terreur  de  ceux  qui  croient  que  les 
banques  sont  les  principaux,  sinon  même  les  uniques,  distri- 
buteurs de  crédit.  Elles  n'ont  pour  charge  que  de  distribuer  une 
certaine  nature  de  crédit,  celui  à  courte  échéance,  et  moyennant 
des  garanties  et  cautions  d'une  particulière  rigueur  et  sûreté. 
Elles  fournissent,  en  grande  partie  du  moins,  et  renouvellent 
avec  le  plus  de  rapidité  possible,  en  cherchant  à  éviter  toute  dis^ 
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continuité,  le  capital  circulant  ;  telle  est  leur  mission  dont  elles 
ne  se  doivent  pas  écarter. 

Nous  parlons  ici  des  banques  en  général,  non  de  certaines 
institutions  spéciales,  comme  les  Crédits  Fonciers,  qui  font  da 
crédit  à  long  terme;  mais  il  faut  remarquer  que  même  ces 
('établissements  distribuent  ce  crédit  prolongé,  non  pas  avec 
leurs  ressources  ordinaires  de  banque,  mais  au  moyen  d  obli- 
gations à  longue  échéance  qu^ils  placent  dans  le  public; 
ils  sont  ainsi,  en  quelque  sorte,  de  simples  intermédiaires, 
et  mémo  à  ce  point  de  vue  leur  rôle  est  assez  délicat,  en  ce 
qui  concerne  surtout  les  variations  du  taux  de  l'intérêt,  ainsi 
qu'il  a  été  expliqué  à  un  précédent  chapitre*. 

Cakactkres  spéciaux  des  ressources  des  banques.  —  Ces 
cahactkres  déterminent  et  limitent  leurs  opérations.  —  ut 
banques  (tnt  trois  grandes  catégories  de  ressources  :  1  **  leur  capital 
j)ropre  et  les  réserves  qu  elles  ont  graduellement  constituées 
pour  le  fortifier;  2®  les  sommes  quelles  peuvent  se  procurer  par 
l'émission  dans  le  public  de  billets  payables  au  porteur  et  à 
vue,  pour  la  partie  de  cette  émission  qui  dépasse  rencaisse 
méialliqnc  ;  .3^  les  dépôts  quon  leur  confie  soit  à  disponibilité 
soit  à  rrhéfince  fixe, 

La  situation  des  banques  et  les  opérations  que  la  prudence 
leur  porniet  varient  beaucoup  suivant  qu'elles  disposent  de 
ces  trois  éléinonls  ou  de  deux  seulement  ou  même  d'un,  sui- 
vant aussi  la  proportion  que  ces  trois  catégories  de  ressources 
ontentr(î  elles.  Quant  à  la  troisième,  il  faut  encore  faire  une 
distinction  suivant  les  proportions  des  dépôts  k  disponibilité 
et  à  quelques  jours  d'avis,  ou  à  trois  mois,  à  six  mois,  à  un, 
doux  ou  trois  ans  ou  mùino  cinfj  ans,  ce  qui  est  à  peu  près  la 
limite  extrême  des  dépôts  dans  les  banques.  Il  peut  advenir, 
mais  c'est  une  dangereuse  et  très  rare  pratique,  que  des 
banques  placent  dans  le  public  des  obligations  à  très  long 
ternie,  20,  30,  50,  99  ans,  remboursables  soit  à  Textrémité 
du  terme,   soit  par  tirages  périodiques  d'après  un  tableau 

*  Voir  tome  11  de  cet  ouvrage,  pages  172  à  177. 
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d'amortissement.  Le  recours  à  ce  genre  de  ressources  étant 
tout  à  fait  exceptionnel  et  en  contradiction  avec  la  fonction 
essentielle  des  banques,  nous  n'en  tiendrons  pas  compte. 

Les  banques  doivent  se  proposer,  dans  leur  intérêt  de  con- 
servation, non  pas  tant  de  réaliser  de  gros  gains,  surtout  sur 
quelques  opérations  déterminées  et  à  échéance  relativement 
lointaine,  que  de  tenir  leurs  emplois  toujours  facilement  dis- 
ponibles, de  ne  faire  surtout  des  ressources  des  deux  der- 
nières catégories,  émission  de  billets  et  dépôts,  qu'un  usage 
qui  leur  permette  de  rentrer  à  chaque  instant,  sans  difficulté, 
dans  leurs  fonds  pour  pourvoir  aux  remboursements  qui  leur 
seraient  demandés. 

Les  billets  en  circulation  peuvent  se  présenter  aux  guichets 
de  remboursement,  et  certaines  circonstances  que  nous  étu- 
dierons plus  loin  peuvent  accélérer  et  développer  ce  retour 
des  billets  à  la  Banque.  Les  dépôts,  sauf  ceux  faits  à  une 
échéance  assez  lointaine,  un,  deux,  trois,  quatre  ou  cinq  ans, 
représentent  des  fonds  que  les  déposants  peuvent  vouloir 
retirer  soudainement  et  dont  certaines  circonstances  impré- 
vues peuvent  généraliser  les  retraits.  Aussi  faut-il  toujours 
être  préparé  à  les  restituer. 

La  conséquence  de  cette  situation  qui  consiste  dans  la  pré- 
carité des  ressources  des  banques,  c'est  que  ces  établisse- 
ments doivent  se  préoccuper  surtout,  en  tirant  parti  de  ces 
ressources,  de  leur  mamtenir  un  caractère  de  disponibililé  soit 
immédiate  soit  prochaine.  Le  bénéfice  des  banques  doit  être 
cherché  beaucoup  moins  dans  le  taux  absolu  de  Vintérêt  des  pla- 
cements qu'elles  font  que  dans  la  différence  entre  Vintérêt  des 
emplois  toujours  disponibles  et  à  très  court  terme  auxquels  elles 
recourent,  d* une  part,  et  Vintérêt  en  général  très  modique  qu'elles 
servent,  d'autre  part,  à  leurs  dépôts. 

Pour  la  partie  des  ressources  des  banques  qui  leur  appar- 
tient en  propre,  à  savoir  le  capital  et  les  réserves,  en  suppo- 
sant celles-ci  tout  à  fait  réelles  et  ne  servant  pas,  comme 
c'est  fréquemment  le  cas,  à  couvrir  des  pertes  dissimulées,  il 
semble  que  les  banques  peuvent  agir  comme  les  capitalistes 
lu.  31 
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ordinaires,  à  savoir  :  faire  des  placements  en  immeubles,  en 
commandites  industrielles,  en  participations  à  long  terme  dans 
des  entreprises  diverses.  Une  banque  n*a  pas  besoin,  en  efiet, 
surtout  en  temps  de  calme,  de  son  capital  pour  ses  affaires; 
celles-ci  sont  alimentées  par  les  dépôts  et  les  émissions  de 
billets.  Les  anciens  connaissaient  déjà  cette  nature  des  opé- 
rations de  banque,  comme  le  prouve  la  banque  sans  capital 
de  Phormion  à  Athènes  ^  Le  capital  n'est  qu'une  garantie 
contre  les  pertes  pouvant  résulter  des  erreurs  que  les  banques 
peuvent  commettre  dans  leur  fonctionnement  ou  des  acci- 
dents et  des  cas  imprévus.  Précisément  pour  cette  raison,  il 
est  désirable  que  les  banques  n'immobilisent  pas  absolument 
la  totalité  de  leur  capital  et  de  leurs  réserves,  quoique,  si  leur 
situation  est  saine,  ces  ressources  ne  soient  pas,  en  temps 
normal,  nécessaires  à  leur  courant  d'affaires.  En  dehors  de  ce 
qui  peut  assurer  une  installation  décente,  commode  et  exten- 
sible de  leurs  services,  les  placements  en  immeubles  ne  leur 
conviennent  pas,  même  pour  leur  capital  propre  et  leurs  ré' 
serves.  Les  lois  de  certains  pays,  peut-être  avec  un  excès 
de  réglementation,  interdisent  ce  genre  de  placements,  sauf 
pour  une  partie  très  faible  de  leur  capital,  aux  banques  qui 
émettent  des  billets*. 

La  plupart  des  banques,  soit  librement,  soit  obligatoire- 
ment en  ce  qui  concerne  les  banques  d'émission  assujetties 
à  une  législation  rigoureuse,  placent  leur  capital  et  souvent 
leurs  réserves  en  fonds  publics  du  pays  auquel  elles  appar- 
tiennent. Cette  nature  de  placements,  pour  cette  catégorie  des 
ressources  des  banques,  peut  se  comprendre  quand  il  s'agit 
d'un  État  de  premier  ordre  ayant  un  très  grand  crédit  au  dedans 
et  au  dehors,  comme  l'Angleterre,  les  États-Unis,  la  France, 

*  Voir  plus  haut,  page  422. 

*  La  loi  de  1829  sur  les  Banques  d'émission  au  Massachusetts  contient 
la  clause  suivante  :  «  Ani.  6.  —  Les  immeubles  possédés  par  la  Banque 
ne  devront  jamais  excéder  en  valeur  12  p.  100  du  capital  réalisé.  »  Cour- 
celle-Seneuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque j  6«  édition,  pages  309.  11  est 
clair  qu'il  y  a  là  une  grande  exagération  :  du  moins  aurait-il  fallu  por- 
ter la  limite  à  20  ou  23  p.  100. 
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l'Allemagne.  Si  l'on  écarte  l'hypothèse  de  guerre,  ces  fonds 
publics  ont  peu  de  tendance  aux  oscillations  dans  le  sens 
d'une  baisse  accentuée  ;  dans  un  cas  de  nécessité,  on  pourrait 
facilement  soit  en  vendre  une  partie  ou  la  totalité  sans  perte 
sensible,  soit  même  se  faire  faire  des  avances,  fût-ce  par 
l'étranger,  sur  cette  garantie.  Mais  il  est  clair  que  quand  il 
s'agit  de  banques  d'émission  situées  en  Portugal,  en  Grèce,  en 
Espagne,  au  Brésil,  dans  la  République  Argentine  et  autres 
pays  que  j'ai  dénommés  à  «  finances  avariées]  »,  l'emploi 
même  du  simple  capital  ou  des  réserves  des  banques  en  fonds 
de  ces  nations  est  regrettable.  Bien  plus,  même  en  ce  qui  con- 
cerne la  France  et  l'Allemagne,  pour  ne  pas  parler  de  l'An- 
gleterre et  des  Ëtats-Unis,  dont  la  situation  géographique 
et  isolée  est  différente,  les  banques  soit  d'émission  soit  de 
dépôts  agiraient  sagement  en  ayant  une  partie  de  leur  capital 
propre  placé  en  fonds  étrangers  de  premier  ordre  de  nations 
ayant  un  très  grand  crédit,  une  bonne  administration  et  devant, 
suivant  les  probabilités,  demeurer  à  l'écart  des  conflits  auxquels 
les  pays  où  les  banques  en  question  sont  établies  peuvent  être 
entraînés.  Ainsi  la  Banque  de  France  et  la  Banque  d'Alle- 
magne se  montreraient  avisées  d'avoir  une  partie  de  leur 
capital  placé  en  fonds  anglais  ou  des  Ëtats-Unis,  en  ces  der- 
niers surtout.  Elles  pourraient  beaucoup  mieux  alors  réaliser 
ces  titres  ou  emprunter  sur  ces  titres  en  cas  de  guerre  ou  de 
révolution  frappant  TAllemagne  ou  la  France.  Nous  avons 
souvent  recommandé  cette  pratique  qu'un  sot  amour-propre 
fait  seul  écarter*. 

Quoi  qu'il  en  soit,  il  n'est  pas  mauvais  qu'une  banque 
emploie  son  capital  en  dehors  des  affaires  courantes  de  banque 
proprement  dites.  On  a  souvent  reproché  à  la  Banque  de 
France  d'avoir  plus  de  200  millions  en  fonds  de  TËtat  français 

*  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances^  5«  édition,  tome  II, 
page  208,  et  de  très  nombreux  articles  dans  VÊconomisle  français.  Notre 
insistance  a  fini  par  mettre  un  peu  cette  question  à  Tordre  ilu  jour.  Le 
rapporteur  parlementaire  sur  la  prorogation  du  privilège  de  la  Banque 
de  France  &  partir  de  1897,  M.  Burdeau,  discute  notre  idée,  mais  en  la 
repoussant  par  une  simple  vanité  patriotique. 
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(au  24  mai  1894  exactement  212,282,918  francs,  non  compris 
une  énorme  plus-value  acquise  sur  le  prix  d^achat,  et  en  lais- 
sant de  côté  141  millions  d'avances  à  TËtat  exigées  par  des 
conventions  de  1857  et  d'années  postérieures).  Nous  ne 
jugeons  pas  en  ce  moment  ces  placements,  surtout  cette 
avance  fixe  à  TÉtat,  qui  est  très  critiquable.  Autre  chose  est 
d'avoir  des  fonds  publics  que  Ton  peut  aliéner  et  sur  les- 
quels on  peut  emprunter,  autre  chose  est  une  avance  fixe  à 
TËtat  laquelle  n'est  ni  dans  l'un  ni  dans  l'autre  cas.  La  cri- 
tique souvent  faite  à  la  Banque  de  France  en  ce  qui  concerne 
le  placement  de  son  capital  et  de  ses  réserves  en  fonds  publics, 
plutôt  qu'en  opérations  d'escompte,  n'est,  toutefois,  pas  fon- 
dée; le  capital  d'une  banque  ayant  pour  objet  de  fournir  une 
garantie  contre  les  erreurs  et  les  pertes  commises  dans  les 
escomptes  et  les  autres  opérations  habituelles  de  banque, 
il  n'est  pas  mauvais  qu'il  reçoive  un  emploi  d'une  autre 
nature,  et  si  cet  emploi  est  peu  lucratif,  cela  même  peut  ajou- 
ter à  la  solidité  de  la  Banque.  Néanmoins,  on  comprend  com- 
bien la  situation  de  la  Banque  de  France  en  temps  de  guerre, 
de  révolution  ou  de  désastre  intérieur  quelconque,  serait 
fortifiée  si  ses  212  millions  de  rentes,  en  valant  réellement  à 
l'heure  actuelle  environ  250,  consistaient,  au  moins  en  grande 
partie,  en  fonds  publics  britanniques  et  américains  du  Nord. 
Mais  le  capital  des  banques  et  tout  au  plus  encore  leurs  réser- 
ves*, en  admettant  que  celles-ci  soient  bien  réelles,  sont  les 
seules  parties  des  ressources  des  banques  qui  puissent  être 
ainsi  placées  en  fonds  publics.  ^•, 

Les  placements  ou  emplois  des  banques  doivent  se  régler  suJ^l^ 
caractère  des  ressources  de  chacun  de  ces  établi  s  sem,ents.  Or,  ce. 
ressources  ne  sont  pas  tiniformespour  toutes  les  banques. 

Division  des  banques  en   quatre  CATÉr.oRiES  principales.  

ï  Dans  un  trop  grand  nombre  de  sociétés  anonymes,  les  réserves,  pour 
une  forte  part  du  moins,  ne  sont  qu'apparentes  et  sont  destinées  à  cou- 
vrir éventuellement  des  perles  dans  la  réalisation  de  tel  ou  tel  chapitre 
de  l'actif,  qui  est  maintenu  au  bilan  pour  une  valeur  qu'il  n'a  plus  réel- 
lement. 
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La    MISSION    ET    LE    FONCTIONNEMENT     DE    CES    QUATRE    CATÉGORIES 

Don'ENT  DIFFÉRER.  —  Les  REPORTS,  l'éscompte,  e;tc.  —  On  diviso 
souvent  les  banques  en  trois  catégories,  division  toute  théo- 
rique, car  en  général  il  y  a  peu  de  types  purs  de  chacune  ; 
il  y  a  beaucoup  de  croisements.  Néanmoins,  quoique  impar- 
faite, cette  classification  est  bonne  pour  fixer  les  idées.  Nous 
y  joindrons  une  quatrième  et  tout  à  fait  supérieure  caté- 
gorie, que  le  train  des  afTaires  dans  le  monde  entier  depuis 
vingt  ans  a  fait  apparaître,  et  qui  se  borne  jusqu'ici,  d'ail- 
leurs, à  deux  ou  trois  échantillons,  sinon  môme  à  un  seul. 

En  laissant  de  côté  pour  le  moment  cette  catégorie  la  plus 
élevée  et  en  ne  considérant  que  les  trois  autres^  nous  consta- 
tons les  types  suivants  : 

i<>  La  première  catégorie  comprend  les  banques  qui  sont  surtout 
les  caissiers  du  commerce.  Ces  banques  ont  peu  de  rapports  avec 
le  public  ordinaire.  Elles  ne  reçoivent  guère  en  dépôt  que  les 
fonds  de  caisse,  l'excédent  momentané  des  ressources  des 
commerçants  ;  elles  font  pour  eux  les  recouvrements  des 
valeurs  remises,  les  compensations  et  virements,  les  transports 
d'argent  ou  de  capitaux,  etc. 

Il  résulte  de  cette  situation  que  les  effets  qu'on  remet  à 
ces  banques  sont  en  général  h  courte  échéance,  souvent  à  la 
veille  ou  presque  à  la  veille  de  l'échéance;  les  recouvrements 
des  valeurs  qu'elles  ont  à  effectuer  sont  très  nombreux  ;  les 
dépôts  sont  peu  stables,  aptes  à  beaucoup  varier,  suivant  les 
besoins  ou  les  disponibilités  d'une  clientèle  qui  est  très  enga- 
gée dans  les  affaires. 

Ces  banques  que  nous  avons  dénommées  les  caissiers  du 
commerce  n'ont  guère  affaire,  pour  leurs  opérations  princi- 
pales, qu'aux  commerçants  et  aux  financiers  de  profession. 
Elles  font  moins  d'opérations  de  crédit,  à  proprement  parler, 
que  d'opérations  d'encaissement  et  de  paiement.  En  général, 
^lles  n'allouent  pas  d'intérêt  sur  leurs  dépôts,  qui  ont  un 
caractère  très  momentané  ;  elles  émettent  des  billets;  mais 
ceux-ci  tendent  à  dépasser  de  moins  en  moins  l'encaisse  métal- 
lique en  temps  normal.  Les  très  grandes  banques,  la  Banque 
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de  France,  la  Banque  de  TEmpire  d'Allemagne,  rentrent  dans 
cette  catégorie,  ainsi  qu'un  certain  nombre  d'autres,  dites 
souvent  Banques  Nationales.  La  Banque  d'Angleterre  aussi 
pouvait  être  considérée  comme  comprise  dans  ce  groupe; 
mais,  depuis  quelque  vingt  ans,  la  Banque  d'Angleterre  tend 
à  devenir  la  Banque  de  l'Univers  entier  et  forme,  à  elle  seule, 
une  catégorie  à  part. 

Ces  banques  doivent  être  très  prudentes  dans  leurs  emplois; 
sauf  leur  capital  propre  qui  peut  être  placé  en  fonds  publics, 
comme  on  l'a  vu,  toutes  leurs  autres  ressources  doivent  être 
maintenues  à  l'état  d'une  disponibilité  immédiate  ou  très  pro- 
chaine. Les  emplois  qui  leur  conviennent  sont  surtout  l'es- 
compte^ par  les  raisons  que  l'on  a  vues  plus  haut,  puis  les 
reports,  les  prêts  sur  espèces  et  sur  titres.  Les  avances  en 
comptes  courants  ordinaires  leur  conviennent  peu  et  peuvent 
être  dangereuses. 

Ce  que  l'on  appelle  le  report  est  une  opération  de  prêt 
sur  titres  pour  une  période  particulièrement  brève  et  entourée 
dje  garanties  spéciales.  Quand  un  acheteur  de  titres  à  terme 
en  bourse  se  trouve,  au  moment  de  la  liquidation  soit  men- 
suelle, soit  de  quinzaine  (suivant  les  usages  de  la  bourse  de 
Paris),  dans  l'impossibilité  de  prendre  livraison  des  titres,  de 
les  lever,  suivant  l'expression  technique,  il  prolonge  son  opé- 
ration en  empruntant  la  somme  nécessaire  au  paiement  de  ces 
titres  à  un  capitaliste  qui  se  substitue  à  lui  et  prend  livraison 
à  sa  place  et  qui,  au  même  moment,  lui  revend  ces  titres 
pour  la  liquidation  suivante.  Le  report  consiste  donc  dans  une 
vente  immédiate  accompagnée  d'un  rachat  à  terme  et  couvrant 
en  réalité  un  prêt  sur  titres.  Cette  opération  se  fait  en  France 
par  l'intermédiaire  d'un  officier  ministériel  appelé  a^ent  de 
change,  lequel  est  garant  que  l'acheteur  qui  se  fait  reporter 
prendra  livraison  des  titras  à  la  liquidation  suivante  et  en 
paiera  le  prix  ainsi  que  l'intérêt  appelé  report  *.  La  solvabi- 

'  Dans  certaioes  circonstances,  an  lieu  qu'il  y  ait  un  report ^  c'est-à- 
dire  un  intérêt  à  payer  par  Tacheteur  qui  ne  veut  pas  prendre  livraison 
et  payer  les  titres  et  qui  prolonge  son  opération  jusqu'à  la  liquidaUon  sui- 
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lité  de  Tagent  de  change  répond  ainsi  des  pertes  possibles 
par  suite  d'une  baisse  de  la  valeur  avant  que  l'opération  ne 
soit  complètement  dénouée.  L'agent  de  change  connaît  ses 
clients  et,  quand  il  s'en  méfie,  il  exige  d'eux  ce  que  l'on 
appelle  une  couverture,  c'est-à-dire  une  somme  versée  soit 
en  espèces,  soit  en  titres,  pour  être  affectée  au  paiement  des 
différences  en  liquidation  au  cas  où  les  titres  mîs  en  report 
auraient  baissé.  Les  reports  sont,  comme  on  le  voit,  de  courte 
durée  puisqu'ils  se  dénouent  à  chaque  liquidation  soit  de  la 
fin  de  la  quinzaine,  soit  de  la  fin  du  mois,  la  plupart  des 
valeurs  étant  soumises  à  la  liquidation  de  quinzaine,  certaines 
valeurs  exceptionnelles  seulement,  comme  les  fonds  publics 
français,  les  actions  de  chemins  de  fer,  celles  de  la  Banque  de 
France  et  du  Crédit  Foncier,  ne  l'étant  qu'à  la  liquidation 
mensuelle.  La  brièveté  de  cette  durée  du  prêt,  le  nantissement 
des  titres  que  l'on  a  soin  de  choisir  de  première  solidité  et  la 
garantie  de  lofficier  ministériel  font  que  les  placements  en 
reports  offrent  une  grande  sécurité;  l'expérience  prouve  que, 
même  dans  les  circonstances  les  plus  graves,  ils  ont  amené 
peu  de  pertes.  Ils  sont  seulement  en  général  médiocrem'^nt 
rémunérateurs,  d'autant  que  le  courtage  de  l'agent  de  change 
réduit  l'intérêt  net  de  l'opération.  Rarement  celle-ci  produit 
plus  de  2  à  2  1/2  pour  100  d'intérêt  net  par  an;  parfois  même 
elle  ne  donne  que  1  à  1  1/2  net. 

La  faiblesse  de  cet  intérêt,  causée  en  grande  partie  par  le 
courtage  de  l'agent  de  change,  a  induit  un  certain  nombre  de 
banques  à  faire,  sur  des  titres  choisis,  des  prêts  directs  pour 
des  périodes  limitées  qui,  en  général,  ne  dépassent  pas  trois 
mois,  et  sans  recourir  à  l'intermédiaire  d'agents  de  change.  Il 

Tante,  il  y  a  ce  qae  Ton  appelle  du  déport ^  c'est-à-dire  que  cet  acheteur, 
qui  Be  substitue  ainsi  au  prêteur  pour  la  prise  en  livraison  des  titres, 
reçoit  de  celui-ci  une  certaine  somme,  un  loyer  en  quelque  sorte,  pour 
les  titres,  c'est  un  cas  exceptionnel;  il  se  produit  quand,  une  valeur  ayant 
une  mauvaise  réputation,  comme  les  actions  du  Panama  naguère,  beau- 
coup de  spéculateurs  en  ont  vendu  à  terme,  sans  en  posséder,  et  que,  la 
liquidation  venue,  ils  sont  dans  l'embarras  pour  se  procurer  les  titres 
ainsi  vendus  et  les  livrer. 
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n'est  pas  rare  que  l'on  puisse  retirer  de  ces  prêts  directs  2  1/i 
3  ou  3  1/^  p.   100  par  an.  Pour  suppléer  k  la  garantie  de 
Tagent  de  change  qui  manque,  les  banquiers  ne  prêtent  en 
général  qu'une  fraction  de  la  valeur  du  titre,  70,  73,  au  maxi- 
mum 80  p.  100,  et  quand  cet  écart  entre  la  valeur  actuelle  du 
titre  et  le  montant  du  prêt  diminue  sensiblement,  ils  réclament 
de  l'emprunteur  un  versement  de  garantie  soit  en  espèces, 
soit  en  titres  nouveaux,  ou  bien  ils  exécutent  le  gage,  afin  de 
prévenir  la  perte  qu'ils  pourraient  subir  si  la  valeur  du  titre 
descendait  au-dessous  de  la  somme  prêtée.  Faite  sur  de  très 
bonnes  valeurs,  avec  prudence  et  une  attentive  surveillance, 
cette  catégorie  d'opérations  offre  peu  de  risques.  Il  n'y  a  qu'au 
cas  d'une  guerre  éclatant  brusquement  que  la  banque  pour- 
rait  être  surprise  par  une  bourrasque  :  il  est  rare,  cependant, 
que  même  une  guerre  n'ait  pas  quelques  prodromes  qui  lais- 
sent le  temps  à  la  Banque  d'obtenir  du  prêteur  quelque  supplé* 
ment  de  garantie  et  la  Banque  a,  en  outre,  indépendamment 
de  son  gage,  la  solvabilité  générale  du  prêteur.  C'est  à  tort 
que  l'on  donne  parfois  à  ces  prêts  directs  sur  titres  le  nom  de 
reports^  l'intervention  et  la  garantie  de  cet  intermédiaire  offi- 
ciel, l'agent  de  change,  leur  manquant.  De  toutes  façons,  ces 
prêts  directs  sur  titres,  de  même  que  les  reports,  d'ailleurs, 
ne  doivent  former  qu'un  dos  emplois  accessoires  des  grandes 
banques.  Au  bilan  du  24  mai  1894,  sur  un  actif  total  de  4  mil- 
liards 407  millions,  la  Banque  de  France  avait  employé  en 
prêts  sur  titres  284,893,641  francs  contre  595,352,258  francs 
d'effets  de  commerce  en  portefeuille.  La  banque  d'Espagne, 
au  contraire,  a  eu  souvent  une  très  forte  proportion  de  prêts 
sur  titres;  au  19  mai  1894,  elle  en  avait  encore  108,482,000  fr., 
non  compris  62,647,000  francs  dits  de  crédits  sur  valeurs,  qui 
no  paraissent  guère  différer  des  premiers,  ensemble  173  mil- 
lions  de   francs,  contre   124,838,000  francs  seulement  d'es- 
comptes. Une  opération  qui  devait  être  accessoire  était  donc 
devenue  pour  la  banque  d'Espagne  une  opération  principale, 
et  ce  n'a  pas  été  une  des  moindres  causes  de  faiblesse  de  cet 
établissement, d'autant  que  le  marché  des  fonds  et  des  valeurs 
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espagnols  est  beaucoup  plus  étroit  que  celui  des  fonds  et  des 
valeurs  de  France  et  que,  après  avoir  consenti  une  fois  ces 
prêts,  la  banque  d'Espagne  était  presque  contrainte,  sous 
peine  de  provoquer  une  crise,  d'en  renouveler  indéfiniment  la 
plus  grande  partie.  Cotte  situation  avec  ses  avances  énormes 
au  Trésor  ont  été  la  cause  de  la  cessation  du  régime  des  paie- 
ments en  espèces,  du  moins  en  or,  dans  ce  pays  et  de  la  très 
grande  dépréciation  du  change  depuis  1891. 

11  ne  faut  pas  oublier  que,  tandis  que  Tescompte  se  dé- 
noue naturellement  à  l'échéance  par  le  paiement  du  billet 
ou  les  poursuites  contre  le  ou  les  souscripteurs,  il  peut 
être  beaucoup  plus  malaisé  de  dénouer  un  très  grand  nom- 
bre de  prêts  sur  titres,  par  Texécution  des  débiteurs  qui 
ne  peuvent  pas  restituer;  si  ces  débiteurs  sont  nombreux 
et  pour  des  sommes  importantes  et  que  le  marché  des  titres 
soit  étroit,  comme  en  Espagne,  l'exécution  peut  être  très  ma- 
laisée. 

D'autre  part,  Vescompte  commercial,  fait  normalement,  facilite 
les  opérations  productives  du  commerce  et  de  l'industrie;  les 
prêts  sur  titres,  quand  ils  prennent  de  grandes  proportions,  ai- 
dent  au  contraire  la  spéculation  et  V agiotage;  aussi  une  grande 
banque  doit-elle  s'efforcer  de  tenir  le  montant  de  ses  prêts  sur 
titres  très  au-dessous  de  celui  de  ses  escomptes  *. 

2"  La  deuxième  catégorie  des  banques  comprend  ceux  de  ces 
établissements  qui,  non  seulement  reçoivent  les  fonds  de  caisse  du 
commerce  et  les  valeurs  en  recouvrement,  qui  n'ont  pas  affaire 
qu'aux  commerçants  et  aux  banquiers,  mais  qui  sont  en  relation 
avec  tout  le  public  en  général,  en  reçoivent  des  dépôts  nombreux, 
pour  lesquels  ils  paient  un  intérêt,  d'ordinaire  très  modique, 
1/2  p.  100  ou  1  p.  100,  quand  il  s'agit  de  comptes  à  disponi- 

i  II  arrive,  cependanf,  parfois  qne  des  emprunts  sur  titres  sont  faits  en 
Tue  d'opérations  commerciales  ;  par  exemple,  quand  un  commerçant,  ayant 
des  capitaux  placés  eu  dehors  de  ses  affaires  propres,  a  besoin  d'une 
somme  importante  pour  une  courte  durée,  il  trouve  parfois  plus  d'avan- 
tage à  se  procurer  cette  somme  par  un  emprunt  sur  titres  que  par  la 
souscription  d'effets  de  commerce.  Ce  cas  ne  s'applique,  toutefois,  qu'à  la 
minorité  des  emprunteurs  sur  titres. 
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bîiité,  i  i/2, 2  ou  3  p.  100  pour  des  sommes  à  longue  échéance, 
c'est-à-dire  pour  un,  deux,  trois,  quatre  ou  cinq  ans. 

Ces  dépôts  ont  un  caractère  en  général  plus  permanent  que 
ceux  des  banques  de  la  première  catégorie;  ils  sont  moins 
sujets  à  des  retraits  soudains  et  en  bloc.  La  clientèle  de  ces 
banques  se  compose  en  grande  partie  de  particuliers  qui  y 
mettent  leurs  valeurs  mobilières  on  garde,  y  laissent  leors 
dividendes  et  intérêts  qu'ils  ne  retirent  que  graduellement^  an 
fur  et  à  mesure  de  leurs  besoins  échelonnés. 

Cette  catégorie  de  banques,  ayant  une  clientèle  beaucoup 
moins  spéciale  que  la  précédente,  moins  sujette  à  des  besoins 
inopinés  et  en  quelque  sorte  généraux,  c'est-à-dire  propres  à 
toute  une  classe,  jouit  d'un  peu  plus  de  choix  dans  les  emplois. 
Elles  peuvent  faire  de  Tescompte  à  plus  longue  échéance,  par 
exemple  ;  elles  peuvent  élargir  leurs  opérations  de  reports  et 
de  prêts  sur  titres;  elles  peuvent  à  la  rigueur  consentir  quel- 
ques crédits  à  découvert  et  en  comptes  courants,  mais  avec 
une  très  grande  prudence.  11  leur  est  loisible  de  participer  à  des 
émissions  de  valeurs  ;  mais  elles  ne  doivent  le  faire  qu'à  titre 
d'intermédiaires,  sans  s'y  engager  et  sans  courir  le  risque 
d*avoir  pendant  une  période  plus  ou  moins  longue  des  fonds 
immobilisés  en  titres  n'ayant  pas  de  marché;  elles  doivent, 
autant  que  possible,  ne  recevoir  des  souscriptions  que  pow  le 
compte  de  tiers.  Il  est  clair  que,  pour  la  partie  de  leurs  res- 
sources qui  constitue  leur  capital  propre  et  leurs  réserves,  en 
tant  que  ces  réserves  seraient  réelles  et  ne  constitueraient  pas 
simplement  des  provisions  pour  couvrir  les  déficits  dissi- 
mulés de  certains  chapitres  de  leur  actif,  elles  peuvent 
étendre  et  varier  davantage  leurs  placements;  prendre,  par 
exemple,  quelques  participations  à  des  entreprises  indus- 
trielles et  financières  d'une  certaine  durée;  encore  doivent- 
elles  y  apporter  beaucoup  de  prudence  et  n'y  engager  qu'une 
proportion  modique  de  leur  capital,  de  môme  que  dans  les 
ouvertures  de  crédit  à  découvert;  sinon,  elles  courent  le 
risque,  à  la  première  bourrasque  sérieuse,  de  tomber  dans 
des  embarras  graves. 
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La  chute  des  célèbres  maisons  Overend  and  Gurney,  il  y  a 
une  trentaine  d'années,  et  Baring  frères  en  1890  n*a  pas  eu 
d'autres  causes  que  la  méconnaissance  de  ces  règles. 

En  dehors  des  maisons  de  banque  de  cette  catégorie  qui  ont 
une  clientèle  générale,  il  s'en  trouve  qui  recherchent  une 
clientèle  spéciale.  En  Angleterre,  c'est  souvent  le  cas.  A  côté 
des  très  grandes  Joint  Stocks  Banks,  il  se  trouve  des  banquiers 
qui,  au  lieu  de  faire  des  affaires  avec  toutes  les  diverses  caté- 
gories de  commerçants,  n'en  font  qu'avec  l'une  d'elles,  avec 
Jes  marchands  de  coton  par  exemple  ou  avec  les  marchands  de 
spiritueux,  ou  avec  les  marchands  de  grains,  ou  avec  les  mar- 
chands de  métaux  précieux. 

Cette  spécialité  oflre  à  la  fois  de  grands  avantages  et 
quelques  inconvénients.  Le  banquier  est  alors  beaucoup  plus 
au  courant  de  la  situation  de  ses  clients,  ainsi  que  de  «  la  si- 
tuation de  l'article  »  ;  il  peut  bien  mieux  distinguer  et  écarter 
le  papier  de  complaisance  ;  les  risques  particuliers  sont  ainsi 
diminués  par  la  connaissance  qu'a  le  banquier  de  chaque 
commerçant  ;  mais  les  risques  généraux  sont  accrus  et  en 
quelque  sorte  intensifiés;  les  crises  qui  peuvent  frapper  telle 
ou  telle  branche  de  commerce  se  répercutent  alors  avec  plus 
d'énergie,  et  sans  la  compensation  qu'offrent  les  branches  de 
commerce  restées  florissantes,  sur  ces  banquiers  spécialistes. 
A  tout  prendre,  ils  sont  cependant  utiles. 

Il  y  a  encore  une  autre  classe  qui  se  rattache  aux  banques 
de  cette  catégorie  et  qui  constitue  pour  elle  une  sorte 
d'avant-garde  ou  d'éclaireurs,  ce  sont  les  escompteurs.  Ils 
sont  aussi,  en  quelque  sorte,  des  recruteurs  ;  Bagehot  leur  con- 
sacre avec  raison  un  chapitre  spécial  *.  Ce  sont  des  banquiers 
ou  des  courtiers  qui  ne  s'adonnent  à  aucune  autre  opération 
de  banque  que  l'escompte  des  effets  de  commerce.  Tout  leur 
esprit  est  tendu  à  discerner  la  situation  et  les  besoins  des 
commerçants,  «  la  position  des  maisons  ».  Ces  facteurs 
jouent  un  rôle  très  important.  Leur  capital  est  souvent  mo- 

i  Voir  le  chapitre  xi  de  Lombard  Street ^  pages  265  &  283  de  la  tra- 
duction française. 
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dique,  mais  on  en  a  vu  «  avec  quelques  mille  livres  sterling 
escompter  pour  des  centaines  de  mille  livres  de  papier  *.  » 
Ils  ont  souvent  besoin  de  recourir  aux  grandes  maisons  qui 
ont,  d'ordinaire,  intérêt  non  seulement  à  les  laisser  vivre,  mais 
à  s'en  servir,  parce  qu'il  est  rare  que  leur  organisme  bureau- 
cratique, même  avec  le  meilleur  choix  possible  d'employés, 
atteigne  à  l'absolue  compétence,  à  la  sûreté  de  flair,  à  Tagi- 
lité  de  ces  escompteurs  de  profession. 

3°  La  troisième  catégorie  de  banquiers  se  compose  de  ceux  qui 
reçoivent,  non  les  fonds  de  caisse  du  commerce,  non  même  pnw- 
cipalenient  les  dividendes  ou  intérêts  des  valeurs  appartenant  aux 
particuliers  et  qui  restent  en  dépôt  jusqu'au  moment  où  on  U$ 
retirera  pour  la  consommation  ou  pour  un  placement  définitiff 
mais  des  capitaux,  considérés  comme  tels  par  les  déposants  et 
destinés  à  demeurer  à  la  disposition  du  banquier  un  très  long 
temps,  souvent  plusieurs  années,  pour  quil  les  fasse  valoir. 

Les  banques  de  province,  en  général,  sont  dans  ce  cas; 
nombre  de  banques  coloniales  aussi,  par  exemple  les  Banques 
australiennes  avant  la  crise  de  1892;  celles-ci  avaient  en  dé- 
pôt plus  de  deux  milliards,  d'argent  anglais  particulièrement, 
pour  lesquels  la  plupart  payaient  un  intérêt  de  5  p.  100  par 
an,  sinon  davantage.  Ces  fonds  ne  leur  étaient  pas,  d'ordinaire, 
engagés  pour  une  période  fixée,  mais  ils  restaient,  en  ce  qui 
concerne  le  bloc,  quasi  à  demeure,  l'intérêt  en  représentant 
une  rémunération  très  élevée  pour  les  déposants  brilan- 
niques. 

L'escompte  est  une  opération  tout  à  fait  accessoire  pour  les 
banques  de  cette  nature,  et  de  même  les  reports  ou  les  prêts 
sur  titres.  La  matière  manquerait,  elle  ne  suffirait  pas  à  des 
dipiHs  d'une  telle  importance,  puis  elle  ne  serait  pas  assez  ré- 
munératrice. 

Ces  maisons  sont  obligées,  pour  faire  valoir  des  prêts  aussi 
coûteux,  de  faire  aux  industriels,  aux  commerçants,  aux  pro- 
priétaires, aux  agriculteurs,  des  avances  à  découvert  pour 

•  Bagehot,  idem^  page  272. 
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lesquelles  elles  peuvent  obtenir  souvent  un  intérêt  de  6  1/2  à 
7  p.  100,  de  prendre  aussi  des  participations  ou  des  comman- 
dites dans  des  afTaircs  de  longue  haleine,  de  consentir  des 
prêts  hypothécaires,  souvent  même  dans  des  conditions 
comportant  quelque  aléa.  Ce  n'est  qu'avec  cette  diversité  d'af- 
faires, ces  immobilisations,  ces  risques  môme,  qu'elles 
peuvent  avoir  des  chances  de  faire  face  aux  intérêts  élevés 
que  réclament  les  capitaux  qui  leur  sont  confiés. 

Les  banques  de  cette  catégorie,  qui,  sans  doute,  peuvent 
rendre  des  services,  notamment  contribuer  au  progrès  rapide 
d'un  pays  neuf,  sont  exposées  à  de  grands  dangers. 
.  Leurs  placements  ne  sont  pas  d'abord  suffisamment  réali- 
sables, de  sorte  que,  si  quelque  circonstance  fait  qu'il  y  ait  un 
mouvement  général  pour  leur  redemander  les  dépôts,  elles 
sont  exposées  à  ne  pouvoir  les  rendre.  Nombre  de  leurs  dépo- 
sants, il  est  vrai,  surtout  en  temps  normal,  pourraient  leur 
accorder  du  temps,  parce  que  les  sommes  qu'ils  leur  ont 
confiées  ont  été  considérées  par  eux  comme  des  capitaux  à 
faire  valoir,  non  comme  des  parcelles  ou  des  réserves  de  re- 
venus à  retirer  successivement.  Mais,  en  outre,  les  chances 
d'erreurs  sont  autrement  nombreuses  et  graves  dans  ces  pla- 
cements à  longue  haleine,  souvent  exposés  à  des  aléas,  que 
dans  l'escompte  du  papier  de  commerce. 

Certaines  de  ces  banques  dissimulent  des  commandites  ou 
des  participations  dans  des  affaires  industrielles  de  longue 
durée  en  les  couvrant,  pour  la  forme,  d'escomptes  et  de  renou- 
vellements. On  fait  signer  k  des  industriels,  des  propriétaires, 
des  entrepreneurs,  des  architectes,  des  effets  à  trois  mois  que 
Ton  met  en  portefeuille,  avec  la  convention  implicite  et  tacite, 
quelquefois  même  expresse,  que  ces  effets  seront  renouvelés 
à  l'échéance  plusieurs  fois  et  même  indéfiniment.  Ces  effets 
fièrent  comme  trompe-l'œil  ;  ils  sont  souvent  un  moyen  de 
tourner  les  statuts  de  la  banque,  quand  ces  statuts  interdisent 
les  prêts  de  longue  durée,  les  commandites  et  les  participa- 
tions. Ces  sommes  qui  sont  engagées  pour  des  séries  d'années 
et  qui  sont  représentées  fictivement  par  des  effets  à  court 
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terme,  on  les  porte  dans  le  bilan  de  la  banque  au  chapitre  da 
portefeuille  commercial,  de  sorte  que  les  actionnaires  et  le 
public  sont  trompés  sur  la  nature  réelle  de  ces  opérations  et 
de  cet  actif*. 

Dans  ce  cas,  il  y  a  une  fraude  manifeste.  Quand,  au  con- 
traire, les  statuts  de  la  banque  autorisent  ces  immobilisations, 
participations,  commandites,  il  n*y  a  aucune  violation  des 
règles  propres  à  l'établissement,  mais  il  y  a,  en  quelque  sorle^ 
une  violation  des  principes  généraux  de  banque. 

On  ne  peut  dire  que  les  commandites  ou  participations 
doivent  être  complètement  interdites  aux  banques  de  cette 
catégorie,  recevant  des  dépôts  à  long  terme  ;  cependant, 
d*une  part,  il  faudrait  que  le  terme  d*échéance  de  ces  dépôts 
fût  très  nettement  spécifié,  qu'ils  constituassent  des  dépôts 
à  échéance  légalement  fixe  et  éloignée,  non  pas  de  ces  capi- 
taux qu*on  laisse  par  habitude  et  par  intérêt  infiniment  dans 
une  banque,  mais  qu'on  est  libre  d'en  retirer  au  premier 
jour  ;  il  faudrait,  en  outre,  que  ces  emplois  fussent  faits  avec 
beaucoup  de  prudence  et  de  discernement,  de  façon  à  ne  ja- 
mais absorber  complètement  toutes  les  ressources  de  la 
banque  et  à  lui  assurer  des  rentrées  graduelles  qui,  même 
dans  dos  circonstances  défavorables,  missent  hors  de  doute  le 
paiement  des  diverses  séries  de  dépôts  à  échéances  éche- 
lonnées. 

Les  Banques  de  cette  troisième  catégorie  ont  une  tendance 
à  subir  les  entraînements  de  la  spéculation;  par  exemple, 
celles  d'Australie,  dans  la  période  de  1885  à  1892,  participèrent 
à  un  mouvement  extraordinaire  d'agiotage  sur  les  terrains  qui 
immobilisa  et  compromit  leurs  ressources,  les  mit  dans 
l'impossibilité  de  restituer  sur  l'heure  les  dépôts  qu'on  leur 


*  En  France,  la  Société  dés  Dépâls  et  Comptes  courants,  société  impor- 
tante, au  capital  de  80  millions  de  francs,  qui  tomba  en  liquidation 
en  1891,  pratiquait  ce  système  de  dissimulation;  d'après  de  nombreux 
indices,  il  semble  que  la  Banque  Nationale  du  Royaume  d'Italie  soit 
tombée  dans  le  môme  vice,  &  la  suite  des  difficultés  immobilières  dans  ce 
pays  de  1888  à  1893. 
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réclamait  et  en  rendit  même  un  bon  nombre  insolvables  *. 
En  définitive,  sans  contester  les  services  que  peuvent  rendre 
les  banques  de  cette  catégorie  très  bien  menées,  c'est  surtout 
aux  capitalistes  privés,  par  la  voie  d'actions,  d* obligations,  de 
commandites,  de  prêts  hypothécaires  et  autres,  sans  parler  des 
organisations  personnelles,  quil  appartient  de  fournir  les  fonds 
permanents  et  immobilisés  des  entreprises;  les  banques  sont 
faites,  en  règle  générale,  pour  utiliser  une  certaine  nature  de 
capitaux  en  leur  maintenant  la  forme  de  capitaux  circulants. 

ApPUCATION   de   la    THÉORIE   DES    BANQUES.  —   L'ÉVOLUTION    DE 

A  La  plupart  de  ces  banques  australiennes  suspendirent,  en  1892,  le 
remboursement  de  leurs  dépôts.  Elles  remirent  aux  déposants  des  certi- 
ficats  de  dépôts  {bank  deposits  receipts),  portant  intérêt,  en  général,  à 
4  1/2  p.  100  et  remboursables  en  divers  paiements,  échelonnés  sur  une 
dizaine  ou  même  une  quinzaine  d'années,  puisque  certains  n'échoient 
qu'en  1907.  Ce  fut  pour  les  déposants,  surtout  pour  ceux  qui  avaient 
besoin  de  leurs  fonds,  une  grosse  perte.  En  effet,  deux  ans  après  la  crise, 
à  savoir  en  1894,  pour  les  dix  principales  de  ces  banques  :  VAustralian 
Joint  Stock  Bank,  la  Bank  of  Victoria,  la  City  of  Melbourne  Bank,  la  Com- 
mercial Banking  C*  of  Sydney,  VEnglish^  Scotlish  and  Australian  Chartered 
Bank,  la  London  Bank  of  Australia,  la  National  Bank  of  Australia,  le 
Queensland  National  Bank,  la  Royal  Bank  of  Queensland,  ces  certificats 
de  dépôts  se  cotaient  par  livre  sterling  de  20shellings,  entre  un  minimum 
de  14  shclUngs  pour  la  Royal  Bank  of  Queensland,  et  un  maximum  de 
17  shelliugs  6  pour  la  Commercial  C*  of  Sidney;  ainsi,  le  déposant  qui 
voulait  réaliser  son  certificat  de  dépôt  perdait  entre  30  p.  100  et  13  p.  100, 
deux  ans  après  la  débâcle;  les  années  précédentes,  la  perte  était  plus 
considérable.  D'un  autre  côté,  on  calculait  que  ces  banques  reconstituées 
d*Australie  :  Australian  reconstructed  Banks,  auraient  à  payer,  du  chef 
de  ces  certificats  de  dépôts,  des  sommes  d'abord  faibles,  mais  qui  mon- 
teraient à  1,600^000  livres  sterling  (40  millions  de  francs)  en  1897  ; 
10,600,000  livres  sterling  (265  millions  de  francs),  en  1898;  autant  en 
1899;  12,230,000  livres  sterling  (306  millions  de  francs),  en  1900; 
8,390,000  livres  sterling  (210  millions  de  francs)  en  1901  ;  pour  ces  seules 
cinq  années  1  milliard  93  millions  de  francs!  Mais  à  cela  ne  se  bornait 
pas  ce  que  les  Banques  australiennes  n*avaient  pu  restituer;  les  paiements 
sont  échelonnés,  en  effet,  pour  la  plupart  des  banques,  beaucoup  plus 
loin  :  jusqu'en  1903  pour  la  Queensland  National  Bank  et  pour  la  Bank  of 
Victoria,  jusqu'en  1907  pour  la  London  Bank  of  Australia;  c'est  au  moins 
1,500  millions  de  francs  de  dépôts  que  toutes  ces  banques  s'étaient  trou- 
vées incapables  de  payer  et  qu'elles  avaient  ainsi  ajournés  sur  dix  «î 
quinze  ans.  (Voir  le  Statist,  du  21  juillet  1894,  page  80»  Australian  recons- 
tructed  Banks), 


496       TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE    u'ÉCONOMIB  POLITIQUE 

L  INDUSTRIE  BANQUIÈRE.  —  Le  SYSTÈME  NATUREL  ET  LES  SYSTÈMES 
ARTIFICIELS   DE  BANQUE.    —  LuTTE    ENTRE    LES    GRAia>ES    BANQUES 

PAR  ACTIONS  ET  LES  BANQUIERS  PRi\'És.  —  Los  conséquences  de 
Tanalysc  qui  vient  d'être  faite  sont  les  suivantes  :  Tindustrie 
de  la  banque  repose  sur  cette  observation  que  le  placement 
des  capitaux  d'autrui  peut  faire  Tobjet  d'un  métier  spécial, 
non  pas,  cependant,  le  placement  de  tous  les  capitaux  en  gé- 
néral, mais  le  placement  de  cette  partie  flottante,  disponible, 
qui  a,  d'ordinaire,  trois  origines  : 

1°  L'excédent  momentané  des  fonds  de  tel  ou  tel  commer- 
çant sur  ses  besoins  présents,  les  recouvrements  qu*on  a  faits 
pour  son  compte  et  qu'il  n'a  pas  encore  réclamés; 

2**  La  partie  des  revenus  déjà  touchés  qui  n'est  pas  absorbée 
par  la  consommation  immédiate,  mais  qui  ne  le  sera  que  gra- 
duellement, successivement,  par  des  consommations  éche- 
lonnées ; 

30  Les  épargnes  nouvellement  formées  pour  lesquelles  où 
n'a  pas  encore  trouvé  de  placement  définitif,  soit  parce  qu'elles 
ne  sont  pas  encore  assez  importantes  et  qu'on  attend  de  les 
grossir,  soit  parce  que  l'emploi  définitif  n'apparaît  pas,  soit 
encore  parce  qu'on  veut  les  garder  en  réserve  et  disponibles 
pour  des  éventualités  prévues  ou  imprévues. 

Telles  sont  les  trois  sources  habituelles  des  fonds  dont  les 
banques  disposent  par  la  voie  des  dépôts  et  des  comptes  cou- 
rants. De  là  vient  le  caractère  précaire  de  ces  ressources  et  les 
précautions  que  le  banquier  doit  prendre. 

En  vertu,  toutefois,  de  la  loi  des  grands  nombres,  qui 
corrige  toutes  les  anomalies  et  singularités  des  cas  particuliers 
et  qui  les  fond  dans  une  moyenne  sujette  à  calcul  et  à  prévi- 
sion, quoique  chacune  de  ces  sommes  confiées  au  banquier 
doive  être  considérée  comme  tout  à  fait  précaire,  l'ensemble 
peut  être  regardé  comme  ayant  une  certaine  fixité.  C'est  une 
fixité  toute  relative,  cependant,  parce  que  les  dépôts  chez  les 
banquiers  peuvent  être  influencés,  non  seulement  par  les 
circonstances  propres  à  chaque  déposant,  mais  par  les 
circonstances  générales  qui  affectent  l'ensemble  de?  déposants. 
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telles  que  les  guerres,  crises  commerciales,  mauvaises  récoltes, 
paniques,  circonstances  parmi  lesquelles  certaines  non  seu- 
lement sont  des  éventualités  dont  il  faut  tenir  compte,  mais 
ont  môme  une  certaine  périodicité. 

Comme  on  l'a  très  bien  dit,  «  ce  que  demandent  les  créan- 
ciers d'une  banque,  ce  n'est  pas  un  paiement  certain  à  une 
époque  indéterminée;  ils  ont  besoin  d'un  paiement  immédiat 
et  non  pas  d'un  paiement  remis  à  une  autre  époque;  ils  ont 
besoin  qu'on  les  paie  selon  ce  qui  a  été  convenu;  or,  il  a  été 
convenu  qu'on  les  paierait  à  vue,  et  si  la  banque  ne  le  fait  pas, 
ils  peuvent,  par  ce  fait,  se  trouver  ruinés  ^  ».  Ce  mot  résume 
toute  la  situation.  De  là  vient  que,  les  banquiers  doivent  tou- 
jours faire  des  placements  facilement  réalisables  et  que  leur 
mission  est  de  se  servir  de  la  catégorie  spéciale  de  ressources  qui 
afflue  chez  eux,  non  pour  accroître  le  capital  fixe,  mais  pour 
alimenter  et  développer  le  capital  circulant. 

Les  exceptions  que  nous  avons  notées  pour  les  banques  de 
la  troisième  catégorie  ne  sont  pas  exemptes  de  dangers.  Les 
banquiers  de  cette  classe  sont  une  des  catégories  de  produc- 
teurs exposées  aux  plus  gros  risques. 

On  a  fait  remarquer  que  les  profits  des  banques  par 
rescompte,  les  reports,  les  prêts  sur  titres,  ainsi  que  par  les 
divers  services  qu'elles  rendent  au  commerce,  pour  les  encais- 
sements, paiements,  règlements  de  comptes,  transferts  de 
capitaux,  étant  très  minimes  sur  chaque  opération,  la  banque 
ne  serait  pas  une  profession  profitable  si  les  banquiers  n'étaient 
pas  en  petit  nombre  et  les  déposants  en  grand  nombre. 

Examinons  l'organisation  et  l'évolution  des  banques.  On 
peut  concevoir  un  système  naturel  de  banque  et  une  foule  de  sys- 
tèmes artificiels.  Cette  expression  de  système  naturel  de  banque 
est-elle  juste?  Oui,  certes,  elle  répond  à  une  conception  très 
nette  :  ceux  même  des  auteurs  les  plus  pratiques  qui  traitent 
des  opérations  courantes  sous  un  régime  très  artificiel  et  très 
réglementé  ne  laissent  pas],  quand  ils  ont  quelque  ampleur 

^  Bagehot,  Lombard  Street,  page  38» 

m.  32 
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d*espril,  de  se  reporter  de  temps  à  autre  au  système  naturel 
qui  se  serait  établi  et  développé,  sans  certaines  circonstances 
historiques  perturbatrices  •. 

Tandis  qu'il  peut  y  avoir  et  il  y  a,  en  effet,  une  foule  de  ré 
gimes  artificiels  de  banque,  dont  nous  examinerons  quelques- 
uns,  il  ne  saurait  en  exister  qu'un  seul  naturel,  dont  les  appli- 
cations,  il  est  vrai,  pourraient  offrir  certaines  variantes  suivant 
les  contrées. 

Le  syslème  naturel  est  celui  qui  se  serait  constitué  dans  le  cas 
où  les  gouvernements  se  seraient  abstenus  de  toute  intervention 
dans  V organisation  des  banques  et  dans  Vusage  de  leurs  ressources, 
où  ils  se  seraient  contentés  de  définir  les  responsabilités  diaprés 
les  rapports  nécessaires  résultant  de  la  nature  des  choses,  et  de 
réprimer  les  fraudes. 

Ce  régime  serait  caractérisé  notamment  par  les  traits  suivants: 
serait  banquier  qui  voudrait  de  même  qu'est  épicier,  boucher  ou 
menuisier  qui  veut.  Chaque  banquier  pourrait  user  à  son  gré, 
sous  la  réserve  de  ne  pas  enfreindre  les  conventions  explicites  ou 
implicites,  des  trois  grandes  catégories  de  ressources  de  la  ban- 
que :  son  capital  propice;  les  dépôts  qui  lui  seraient  apportés;  les 
fonds  qu^il  pourrait  se  procurer  par  des  émissions  de  billets  rem- 
boursables au  porteur  et  à  vue. 

De  même  que  chaque  banquier  aurait  une  liberté  absolue  pour 
se  procurer  ces  ressources,  il  jouirait  d'une  liberté  également 
absolue  pour  les  emplois.  Il  subirait  le  sort  que  lui  ferait  son 
imprudence  ou  son  habileté.  L'expérience  peu  à  peu  et  la  pra- 
tique dégageraient  quelques  règles  auxquelles  le  public  et  les 
banquiers,  en  général,  se  soumettraient. 

Ces  règles  une  fois  bien  établies  et  bien  lixées,  la  loi  pour- 
rait, avec  beaucoup  de  circonspection  et  de  modération,  exiger 
l'accomplissement  des  plus  certaines  d'entre  elles,  telles  que 
la  publicité  périodique  des  bilans  et  une  certaine  forme  même 
à  leur  donner.  Elle  pourrait  établir  aussi  des  taxes  ralion- 
nelles,  équitables  et  restreintes,  sur  les  banques  ou  sur  cer- 

*  Voir,  par  exemple,    Bagehot,  Lombard  Street,   pages  65,  63,  280  et 
poêsim. 
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laines  de  leurs  opérations.  A  cela  et  à  la  répression  des  fraudes 
se  bornerait  son  rôle. 

Le  système  naturel  de  banque  ainsi  conçu  n'a  existé  nulle 
part,  à  cause  de  Tintervention,  le  plus  souvent  intéressée,  de 
l'État  et  de  la  réglementation  excessive  du  législateur.  Dans 
deux  pays,  cependant,  on  s'est  beaucoup  rapproché,  du  moins 
à  certains  moments,  de  ce  système  naturel  :  en  Ecosse  et  aux 
États-Unis  d'Amérique,  et  ce  sont  encore  les  pays  où  les 
pratiques  banquières  sont  le  plus  répandues  dans  la  généra- 
lité du  public. 

Comme  au  sujet  de  toutes  les  autres  branches  de  produc- 
tion, un  débat  peut  s'élever  sur  les  avantages  et  les  inconvé- 
nients des  grandes  et  des  petites  banques,  des  banques  par 
actions  et  des  banques  individuelles,  sur  la  nature  de  la  lutte 
qui  s'établit  entre  ces  maisons  et  les  avantages  réciproques 
des  concurrents. 

Au  début,  l'opinion  publique  et  même  les  hommes  les  plus 
sérieux  ne  croyaient  pas  au  succès  des  banques  par  actions, 
en  dehors  d'une  grande  banque  centrale  dotée  de  privilèges 
par  le  gouvernement.  Au  moment  où  un  certain  nombre  des 
Joint  Stocks  Banks  (Banques  à  capitaux  agrégés)  se  consti- 
tuaient en  Angleterre,  un  Anglais  d'expérience,  banquier  lui- 
même,  lord  Overstone,  émettait  des  doutes  sur  leur  succès  ; 
les  raisons  qu'il  donnait  de  son  scepticisme  sont  trop  curieuses 
et  ont  encore  trop  d'applications  possibles,  surtout  aux  suc- 
cursales des  banques,  pour  que  nous  ne  les  recueillions  pas  : 
«  Jo  crois,  disait-il,  que  tout  ce  qui  est  nécessaire  à  la  con- 
duite des  affaires  de  banque,  sauf  une  responsabilité  plus  di- 
visée, fait  défaut  aux  banques  par  actions.  Les  affaires  de 
banque  exigent  la  présence  constante,  quotidienne,  de  per- 
sonnes particulièrement  attentives  h  tous  les  détails  et  qui 
veillent  avec  soin,  heure  par  heure,  sur  toutes  les  affaires, 
ce  que  n'exige  aucun  autre  commerce.  Il  faut  aussi  des  déci- 
sions promptes,  immédiates,  quelles  que  soient  les  circons- 
tances qui  se  présentent  et,  dans  bien  des  cas,  ces  décisions 
sont  de  nature  si  pressée  qu'il  est  presque  impossible  de  les 
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remettre  pour  se  consulter;  en  outre,  chaque  circonstance 
particulière  exige  un  traitement  différent.  Les  banques  par 
actions  seront  obligées  de  confier  leurs  intérêts  à  des  agents 
qu'il  faudra  lier  par  certaines  régies  générales  ;  ces  agents 
n'auront  pas,  comme  le  banquier  particulier,  le  pouvoir  d*agîr 
suivant  les  degrés  insensibles  que  présentent  le  caractère  et 
la  responsabilité  des  parties  ;  ils  ne  pourront  pas,  non  plus, 
prendre  sur  eux  de  régler  le  crédit  qu'il  est  bon  d'accorder 
aux  maisons  temporairement  embarrassées,  parce  qu'ils 
n'auront  pas  les  moyens  de  s'assurer  avec  autant  de  certi- 
tude des  circonstances  favorables  ou  défavorables  que  pré- 
sente chaque  affaire  ». 

Ces  observations  paraissaient  très  démonstratives  à  priori; 
l'avis  du  banquier  lord  Overstone  était  alors  partagé  par  la  gé- 
néralité des  hommes  éclairés.  Sir  Robert  Peel,  dont  l'ouverture 
d'esprit  aux  nouveautés  ne  peut  être  contestée,  redoutait  la 
fondation  des  banques  par  actions  et  chercha  même  à  l'enrayer. 
D'après  un  acte  qu'il  fil  voter  en  1845,  aucune  banque  par 
actions  ne  pouvait  se  fonder  qu'à  la  condition  que  les  actions 
fussent  de  2,300  francs  chacune,  avec  1,250  francs  effecti- 
vement versés.  Ces  clauses  arrêtèrent  la  création  de  nou- 
velles institutions  de  ce  genre  jusqu'à  l'abrogation  de  la  dite 
loi*. 

Les  banques  de  dépots  par  actions  ont  eu  en  Angleterre  et 
en  France  un  succès  qui  a  donné  un  démenti  à  ces  alarmes; 
elles  n'ont  pas  offert  une  plus  forte  proportion  de  sinistres  que 
la  généralité  des  autres  entreprises.  A  certains  égards  ces 
sociétés  à  très  gros  capital  jouissent  d'avantages  considérables 
relativement  aux  banquiers  plus  modestes.  Leur  notoriété,  la 
publicité  de  leurs  bilans,  la  connaissance  de  leur  capital,  tout 
le  développement  de  leur  engrenage,  leur  attirent  des  dépôts 
beaucoup  plus  considérables  que  ceux  des  maisons  indivi- 
duelles ordinaires;  sur  cet  énorme  chifl're  de  dépôts,  la  loi 
des  grands  nombres,  en  ce  qui  concerne  les  chances  de  retrait, 

*  Bagehot,  Lombard  Street,  pages  237  à  240. 
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fonctionne  mieux  que  sur  un  chiffre  plus  restreint;  elles  ont 
donc  plus  de  facilités  à  se  serrir  avec  sécurité  de  ces  dépôts 
qui,  pour  elles,  sont  moins  variables;  nous  parlons,  bien 
entendu,  des  temps  normaux. 

En  outre,  sous  beaucoup  de  rapports,  les  grandes  banques  de 
dépôts  par  actions  réunissent  les  conditions  générales  du  fonc- 
tionnement utile  des  sociétés  anonymes.  On  sait  que  celles-ci 
peuvent  surtout  réussir  dans  les  cas  suivants  :  1''  là  où  Ton 
emploie  un  capital,  moins  pour  faire  des  affaires  que  pour  les 
garantir,  ce  qui  est  le  cas  des  compagnies  d'assurances  et  des 
crédits  fonciers  ;  ^  là  où  il  existe  un  privilège  exclusif  dont 
l'exploitation  régulière  ne  demande  qu'un  peu  de  jugement  et 
de  méthode,  qualités  qui  se  rencontrent  dans  les  banques 
par  actions;  3^  là  où  le  genre  habituel  d'affaires  est  à  la  fois 
simple,  considérable  et  uniforme. 

Or,  toute  une  partie  des  opérations  habituelles  aux  banques 
rentre  dans  cette  dernière  catégorie.  Nous  avons  eu  soin  de 
distinguer  plus  haut  (voir  page  431)  les  véritables  opérations 
de  crédit  auxquelles  se  livrent  les  banques,  escomptes,  reports, 
prêts  sur  titres,  avances  de  toutes  sortes,  et  les  opérations 
d'encaissement  et  de  paiement,  de  change,  de  transfert  de 
capitaux,  avec  tous  leurs  modes  multiples  et  perfectionnés. 
Ce  dernier  genre  d'opérations  a  pris  une  très  grande  impor- 
tance dans  notre  société  où  chacun  a  des  valeurs  mobilières, 
des  intérêts  sur  diverses  places  et  dans  diverses  contrées,  et 
où  chacun  recourt  de  plus  en  plus  aux  modes  perfectionnés 
de  règlement  des  comptes. 

Les  grandes  sociétés  par  actions,  bien  constituées,  bien  con- 
duites, ayant  un  organisme  sain,  peuvent  s'adonner  à  ce  genre 
d'opérations  avec  beaucoup  plus  d'efficacité,  de  rapidité  et 
d'économie,  que  la  plupart  des  banquiers  secondaires.  Pour 
tous  ces  actes  de  règlement,  de  paiement,  d'encaissement,  de 
transfert  de  capitaux,  de  change,  actes  qui  se  ramènent  à  des 
règles  assez  simples,  elles  sont  très  bien  placées  et  peuvent 
prendre  des  commissions  beaucoup  plus  réduites  que  les  ban- 
quiers personnels  secondaires  qui,  par  la  force  des  choses,  ne 
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peuvent  avoir  un  outillage  aussi  développé.  Encore  doit-on 
dire,  cependant,  que  pour  les  changes,  quand  il  s'agit  d^opé- 
rations  très  importantes  et  un  peu  compliquées,  certaines  mai- 
sons de  spécialistes,  dénommées  les  arbilragistes,  remportent 
môme  sur  les  plus  grandes  maisons  de  banque  de  dépôts. 

En  ce  qui  concerne  l'escompte  du  papier  de  commerce, 
quand  il  s'agit  uniquement  des  maisons  connues  par  une 
solvabilité  bien  établie,  les  grandes  maisons  de  banque  par 
actions  peuvent  agir  tout  aussi  bien  et  se  contenter  souvent 
d'une  rémunération  moindre  que  les  banquiers  individuels. 
C'est  seulement  dans  les  cas  douteux,  quand  il  s'agit  d'indus- 
triels ou  de  commerçants  dont  la  solvabilité  peut  être  plus 
contestée,  que  le  flair  et  la  souplesse  du  banquier  personnel 
peuvent  rendre  plus  de  services  que  la  bonne  volonté  et  le 
tact,  toujours  moins  stimulés  et  moins  indépendants,  moins 
complètement  responsables  aussi,  des  agents  d'une  grande 
société  par  actiens.  Or,  ces  cas  se  produisent  de  temps  à 
autre ,  ce  sont  même  précisément  ceux  où  il  est  le  plus  inté- 
ressant que  le  crédit  intervienne. 

Les  grandes  sociétés  de  banqiio  par  actions,  pour  arriver  à 
un  fonctionnement  efficace,  doivent  avoir  un  excellent  direc- 
teur, un  conseil  d'administration  qui  contrôle  effecHivement, 
enfin  ce  rare  mélange  d'une  suffisante  hardiesse  et  d'une  pré- 
voyante prudence  pour  ne  pas  repousser  trop  d'affaires  et  ne 
pas  s'exposer,  cependant,  h  trop  de  risques.  Ces  conditions 
sont  assez  difficiles  îi  réunir  et  surtout  à  maintenir  très  long- 
temps. Aussi,  les  sociétés  de  ce  genre  versent-elles  générale- 
ment dans  Tun  de  ces  défauts:  1*  perdre  toute  initiative, 
s'adonner  simplement  aux  opérations  matérielles  et  précises 
d'encaissement,  paiement  et  transfert  de  capitaux  pour  le 
public,  de  reports  et  de  prêts  sur  titres,  ainsi  que  d'escompte 
du  i)apier  dont  la  qualité  n'est  nullement  douteuse,  2»  ou 
s'exposer  à  des  aléas  nombreux  et  se  compromettre  sérieuse- 
ment. Dans  le  premier  cas,  ces  sociétés  rendent  des  services, 
mais  des  services  de  second  ordre,  tout  étendus  qu'ils  soient 
en  quantité;  dans  le  second  cas,  elles  s'acheminent  k  la  ruine 
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et  à  la  liquidation.  Le  milieu  entre  ces  deux  conduites  est  très 
difficile  à  observer  et  à  maintenir  pendant  longtemps  par  une 
grande  société  anonyme. 

On  a  cru  que  les  gigantesques  banques  anonymes  finiraient 
par  éliminer  complètement  les  banquiers  privés.  Elles  en  ont 
réduit  le  nombre  et,  dans  l'opinion  publique,  sauf  telle  ou 
telle  banque  privée  ou  familiale  géante,  elles  les  ont  relégués 
au  second  rang.  On  a  remarqué  que  le  nombre  des  banquiers 
privés  a  diminué  à  Londres.  En  France  aussi,  il  est  probable 
qu'ils  sont  moins  nombreux  qu'autrefois,  et  la  situation  de 
beaucoup  est  plus  difficile. 

Au  fur  et  à  mesure  que,  au  lieu  de  se  borner  h  l'escompte 
et  à  des  prêts  sur  gages  divers,  les  opérations  des  banquiers 
se  sont  compliquées  de  tout  un  ensemble  d'opérations  do 
détail  relatives  aux  paiements  et  au  contrôle  des  valeurs 
mobilières,  de  leurs  coupons,  des  tirages,  ainsi  que  du  manie- 
ment indéfini  de  petites  sommes  à  très  faible  commission,  le 
banquier  privé  s'est  trouvé,  en  général,  pour  toute  cette  caté- 
gorie, faute  d'outillage  aussi  complet,  au-dessous  de  la  grande 
banque  par  action. 

Il  est  des  côtés,  cependant,  par  lequels  il  peut  lutter  contre 
celle-ci  et  maintenir  son  terrain.  Il  peut  beaucoup  mieux, 
quand  il  est  honnête  et  avisé,  remplir  la  fonction  de  conseil, 
qui  ne  laisse  pas  que  d'avoir  de  l'importance  et  qui  en  prendra, 
sans  doute,  de  plus  en  plus. 

Connaissant  mieux  sa  clientèle,  étant  avec  elle  en  rapports 
plus  familiers,  sachant  les  antécédents,  les  habitudes,  les 
péripéties,  en  quelque  sorte,  dos  afTaires  de  chacun,  le  ban- 
quier privé  peut  beaucoup  mieux,  dans  les  cas  un  peu  délicats 
et  douteux,  rendre  des  services  à  nombre  de  négociants  ou  de 
capitalistes  ;  il  lui  est  plus  loisible  de  proportionner  son  aide 
aux  besoins  et  aux  ressources  réelles  de  chacun,  d'apprécier 
parfois  les  chances  de  relèvement  et  de  dégagement  qu'ofTre 
une  entreprise  en  apparence  compromise.  Même  parmi  les 
négociants  qui  se  trouvent  dans  une  situation  tout  à  fait  assu- 
rée, beaucoup  préfèrent  être  en  relations  avec  un  bon  ban- 
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quîer  individuel  qa^avec  une  grande  banque  par  actions.  Ils 
savent  qu'il  y  aurait  plus  de  ménagements  et  de  soutien  à 
attendre  du  premier  dans  certaines  circonstances  que  de  la 
seconde. 

Ces  observations  s*appliquent  surtout  aux  banquiers  que 
nous  avons  appelés  de  troisième  catégorie,  c*est-à-dire  à  ceux 
qui  fout  des  opérations  plus  compliquées  et  à  plus  longue 
échéance  que  Tescompte.  Elles  valent  surtout  aussi  pour  les 
banquiers  de  province. 

Tu  banquier  local  qui  vit  dans  le  pays  et  y  a  toujours  vécu, 
dont  lesprit  est  imbu  de  IVsprit  même  des  habitants,  qui  con- 
naît leur  situation  morale  aussi  bien  que  leur  situation  maté- 
rielle, peut  souvent  prêter  des  sommes  importantes  dans  des 
conditions  qui  paraîtraient  aventurées  et,  néanmoins,  ne 
courir  aucun  risque  grave  et  ne  subir  aucune  perte.  Dans  les 
cantons  ruraux  aussi,  au  moins  à  Theure  présente,  il  advient 
souvent  que  la  population  préfère  pour  ses  dépôts  un  ban- 
quier personnel  ù  une  agence  ou  succursale  de  grande  société 
lointaine.  Le  déposant  rustique  considère  surtout  la  personne; 
parfois  il  s*eu  trouve  mal.  La  France  a  toujours  eu  un  assez 
grand  nombre  de  banquiers  de  province,  mais  presque  jamais 
elle  n*ii  eu  de  banquiers  ruraux  ;  ce  sont  les  notaires  qui  jus- 
qu'ici jouaient  ce  rOde,  d'une  manière  fort  imparfaite,  en  ce 
qui  concerne  les  dépots  et  les  prêts.  Cette  classe  de  substituts 
des  ban(|uiers  a,  surtout  dans  les  temps  récents,  fonctionné 
d'une  fin;on  peueflicace. 

Les  banquiers  de  province  luttent  plus  aisément  que  les 
banquiers  personnels  de  la  capitale  contre  la  concurrence  des 
grandes  banques  anonymes.  C'est  que  la  fondation  des  suc- 
cursales par  celles-ci  est  une  œuvre  assez  délicate.  Les  agents 
envoyés  ou  choisis  par  une  administration  lointaine  manquent 
le  plus  souvent  de  la  connaissance  exacte  des  localités,  des 
coutumes,  des  caractères,  des  ressources  diverses  du  pays; 
et  si  on  les  prend  dans  le  pays  même,  ils  manquent  souvent, 
d'autre  part,  de  compétence  ou  d'indépendance  vis-k-vis  des 
sollicitations  dont  ils  sont  l'objet  de  la  part  de  parents  ou 


LUTTE  ENTRE  LES  BANQUES  PAR  ACTIONS  ET  LES  BANQUIERS  PRIVÉS    505 

d*amis.  Un  banquier  local  qui  défend  sa  caisse  propre  n'est 
pas  dans  le  même  cas.  Aussi,  nombre  de  succursales  de 
province  de  grands  établissements  de  crédit  parisiens  ont- 
cllcs  dû  liquider,  après  des  pertes,  quelquefois  énormes. 

Certaines  lois  américaines  interdisaient  aux  banques  de 
fonder  des  succursales;  c'était  aller  bien  loin  ;  c'est  l'expé- 
rience qui  doit  conseiller,  non  la  loi  qui  doit  ordonner  en 
pareil  cas.  On  a  vu,  plus  haut,  que  les  fondateurs  les  plus 
expérimentés  des  banques  populaires  émettent  en  principe 
qu'il  ne  doit  pas,  autant  que  possible,  y  avoir  de  succursales 
de  ces  banques,  et  que  mieux  vaut  fonder  une  banque  nou- 
velle et  indépendante  qu'une  agença  de  banque  existant  ail- 
leurs*. 

Pour  les  célèbres  banques  d'Ecosse  dont  nous  parlerons 
plus  bas,  les  succursales  sont  de  simples  bureaux  établis  sans 
frais  dans  les  petits  bourgs  ;  elles  ont  admirablement  réussi  ; 
mais  il  y  a  fallu  beaucoup  de  temps  et  une  grande  simplicité 
de  ressorts. 

Depuis  que  les  opérations  relatives  aux  valeurs  mobilières, 
achats  et  ventes,  encaissement  de  coupons,  etc.,  se  sont  beau- 
coup développées,  les  grandes  maisons  de  banque  par  actions 
de  Paris  ont  fondé  un  assez  grand  nombre  de  succursales  eu 
province  ;  ces  opérations  suffisent,  en  général,  à  les  alimen- 
ter, ainsi  que  l'escompte  du  bon  papier  ordinaire  et  les  prêts 
sur  titres.  Mais,  ce  ne  sont  guère  ces  succursales  qui  sont  les 
distributrices  du  crédit  pour  les  classes  intéressantes  de  com- 
merçants et  d'industriels.  La  fonction  des  banquiers  privés 
locaux  subsiste  à  côté  d'elles,  quoique  cette  fonction  soit  un 
peu  entravée  par  l'accaparement  au  profit  des  grandes 
sociétés  de  banque  anonymes  de  presque  toutes  les  opérations 
courantes  relatives  aux  valeurs  mobilières. 

11  serait  très  malheureux  que  le  banquier  privé  ,local  dispa- 
fût  complètement  ;  avec  lui  disparaîtrait  une  fonction  écono- 
mique importante,   de  conseil  et  d'aide  aux  négociants  et 

'  Voir  tome  II  de  cet  ouvrage,  pages  G09  et  620. 


506         TRAITÉ  TilÊOlUOUE  ET  PRATIQUE  d' ÉCONOMIE  POLITIQUE 

industriels  locaux  ;  cette  fonction  serait  moins  efficacement 
remplie  par  los  grandes  sociétés  anonymes. 

Peut-ôtre  d'autres  organismes  locaux,  des  associations  de 
propriétaires,  de  cultivateurs,  d'ouvriers,  sous  la  forme  de 
syndicats  ou  sous  toute  autre,  pourront-ils  avec  le  temps  se 
substituer  en  partie  à  eux.  Jusqu'ici  les  banquiers  locaux 
en  France  ont  souffert  de  la  concurrence  que  leur  font,  pour 
les  dépôts,  les  Caisses  d'épargne  qui  sont  en  quelque  sorte 
des  caisses  d'État  groupant  presque  toutes  les  petites  épar- 
gnes sur  tous  les  points  du  pays  et  les  employant  à  l'achat  de 
fonds  publics.  Nous  considérerions  comme  un  bien  qu'une 
réforme  de  ces  institutions,  en  limittant  les  dépôts  qui  y  sont 
faits,  en  laissât  une  plus  grande  quantité  disponible  pour  des 
emplois  sur  place  ;  et,  d'autre  part,  il  serait  utile  que,  outre 
les  organismes  d'associations  que  nous  venons  de  nommer, 
des  banquiers  locaux  individuels  pussent  continuer  à  rem- 
plir leur  mission. 

Une  autre  catégorie  de  banquiers  privés  ne  parait  pas  non 
plus  devoir  complètement  être  éliminée  ou  ne  le  serait 
qu'avec  une  certaine  perte  pour  l'organisation  économique, 
c'est  ce  que  nous  avons  appelé  les  escompteurs  et  dont  nous 
avons  parlé  plus  haut  (page  491).  Ce  sont  des  recruteurs  très 
diligents,  très  perspicaces,  très  avisés  pour  les  grandes 
sociétés  de  crédit  et  leurs  succursales, auxquelles  ils  api)ortenl 
en  dernier  ressort,  avec  leur  garantie  personnelle,  sinon  la 
totalité,  du  moins  la  plus  grande  partie  de  leur  papier.  Les 
grandes  sociétés  par  actions  auraient  tort  de  vouloir  éliminer 
ces  auxiliaires  qu'elles  ne  pourraient  pas  toujours  remplacer 
eflicacemenl. 

La  ITHLICATION    DK   LKIÎH    BILAN  PAK    LKS  RANOllERS  INDIVIDUELS. 

—  L'n  dos  reproches  que  Ton  a  faits  aux  banquiers  individuels 
et  qui  les  soumet,  dans  leurs  relations  avec  le  public,  k  quel- 
que infériorité  par  rapport  aux  sociétés  par  actions,  c'est 
qu'ils  ne  publient  pas  de  bilan  et  que  l'on  ne  peut  que  pres- 
sentir leur  situation,  sans  la  connaître  approximativement. 
Vers  1880,  quelques  grands  banquiers  individuels  à  Londres, 
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pour  obvier  à  cet  inconvénient,  prirent  rengagement  de  pu- 
blier un  bilan  trimestriel.  Sans  doute,  celui-ci  ne  pourrait 
pas  être  dressé  avec  des  concours  aussi  nombreux  et  des 
contrôles  aussi  divers  que  les  bilans  des  sociétés  par  actions  ; 
ces  derniers  sont  arrêtés,  en  elï'et,  par  un  Conseil  d'adminis- 
tration qui  comprend,  en  général,  une  dizaine  ou  une  dou- 
zaine de  membres  dont  la  responsabilité  pourrait  être  engagée 
par  des  bilans  fictifs  ;  des  censeurs  ou  commissaires  des  com- 
ptes, élus  par  rassemblée  générale  des  actionnaires,  doivent 
prendre  connaissance  des  livres  et  vérifier  les  assertions  du 
Conseil  d'administration.  D'autre  part,  l'assemblée  elle-même 
peut  demander  et  exiger  toutes  les  explications  qu'elle  juge 
désirables.  Il  est  clair  qu'il  n'en  va  pas  de  même  du  bilan  d'un 
banquier  individuel.  Il  y  a  entre  ces  deux  bilans  k  peu  près  la 
différence  qui  se  trouve  entre  le  budget  d'un  État  parlemen- 
taire et  le  budget  d'un  État  despotique. 

Néanmoins,  cette  publication  de  bilans  périodiques,  de  la 
part  des  grands  banquiers  individuels,  toute  facultative  qu'elle 
doive  rester,  ne  serait  pas  inutile  et  pourrait  accroître  le  cré- 
dit de  ceux  qui  y  recourraient.  En  premier  lieu,  toute  trom- 
perie dans  ce  bilan  pourrait  être  assimilée,  en  fait,  à  une  escro- 
querie et  transformer  une  faillite  ou  une  déconfiture  en  une 
banqueroute,  c'est-à-dire  en  un  acte  délictueux.  En  outre,  les 
banquiers  individuels  pourraient,  s'ils  le  voulaient,  faire  cer- 
tifier la  conformité  de  leur  bilan  avec  leurs  livres  et  leurs 
comptes  par  des  experts  comptables,  soit  accrédités  au  tribu- 
nal de  commerce,  soit  inspirant  par  leurs  antécédents  une 
certaine  confiance.  Cette  publication  libre  et  trimestrielle  de 
leur  bilan  par  des  banquiers  particuliers  aurait  donc  certains 
avantages.  L'exemple  donné  par  quelques  grandes  maisons 
(le  Londres  peut  être  suivi,  sans  qu'il  offre  des  garanties 
absolues. 


CHAPITRE  VI 


APPLICATIONS  PARTIELLES  OU  APPROXIMATIVES  DU  SYSTEME 
NATUREL  DE  BANQUE.  —  LES  BANQUES  D*BCOSSE.  —  LES 
BANQUES   DES  ÉTATS-UNIS. 


Les  Banques  d'Écossc.  Leur  origiue  et  leur  fonctionnement.  ~  L'émission 

des  billets  a  précédé  les  dépôts. 
Importance  des  services  rendus  par  les  Banques  d*Ëcosse.  —  Elles  oot 

réalisé  le  premier  et  le  meilleur  type  des  banques  rurales. 
Autre  exemple  d'une  approximation  du  régime  naturel  des  banques  :  les 

anciennes  Banques  des  États-Unis,  notamment  celles  du  Massachusets. 
Organisation  actuelle   des  Banques  nationales  aux  États-Unis.  —  Les 

Banques  des  États. 
Fonctionnement  des  Banques  américaines.  Knormité  de  leurs  dépôts  et 

de  leurs  pr^'ls. 
Rpssoiirces  et  activité  réunies  de  tous  les  établissements  distribuant  du 

crédit,  en  1891,  aux  Ktals-Uiiis. 


Les  Banoies  d'Ecosse.  Leur  ohicine  et  lelr  fonction.nement. 
—  L'émission  des  billets  y  a  précédé  les  dépots.  —  Nous  avons 
parlé  crun  sysléinc  naturel  de  banque  qui  se  serait  constitué 
spontanément  si  les  gouvernements,  dans  leur  intérêt  propre  et 
passager,  aux  dépens  des  intérêts  permanents,  n'étaient  jias 
plus  intervenus  dans  ce  genre  de  commerce  que  dans  la  géné- 
ralité dfs  autres. 

On  a  vu  en  quoi  eût  consisté  ce  système  :  chaque  particulier 
ou  chaque  association  eût  pu  à  son  gré  exercer  la  banque  et 
recourir  aux  trois  principales  ressources  que  celle-ci  com- 
porte, à  savoir  :  le  capital  propre  du  banquier,  les  dépôts  du 
public,  les  émissions  de  billets  payables  au  porteur  et  à  vue. 
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Le  public  aurait  fait  la  distinction  des  banques  dont  les 
billets  pouvaient  sans  inconvénient  être  reçus  par  lui  et  de 
celles  dont  les  billets  devaient  être  refusés,  de  même  qu'il 
fait  aujourd'hui  la  distinction  des  banques  auxquels  on  peut 
apporter  des  dépôts  et  de  celles  qui  méritent  qu'on  s'en  tienne 
à  l'écart. 

Les  banquiers,  d'ailleurs,  seraient  assujettis  à  des  règle- 
ments généraux,  conçus  dans  un  esprit  exempt  de  toute  res- 
triction systématique;  ils  paieraient  patente,  ils  pourraient 
même  être  tenus  à  certaines  publications  de  bilans,  du  moins 
ceux  qui  émettraient  des  billets  dans  le  public.  Ils  seraient 
punissables  pour  escroquerie  quand  ils  auraient  émis  de  ces 
billets  payables  à  vue,  sans  qu'ils  eussent,  au  moment  de 
l'émission,  un  excédent  d'actif  sur  le  passif  de  somme  au 
moins  égale  (nous  laissons  de  côté,  en  ce  moment,  la  question 
de  la  disponibilité). 

Ce  système  naturel  de  banque  n'a  existé  nulle  part.  Il  n'est 
pas  de  matière  où  l'État  soit  plus  intervenu  pour  créer  un 
régime  artificiel.  Outre  la  raison,  donnée  plus  haut,  du  désir 
fréquent  de  l'État  de  se  faire  faire  des  avances  sans  intérêt  ou  à 
faible  intérêt  par  certaines  banques,  et  de  leur  allouer  en  re- 
tour des  privilèges  pour  qu'elles  se  récupèrent  de  ces  avances 
ou  de  la  perte  d'intérêt  aux  dépens  du  public,  une  autre  liaison 
encore  a  contribué  à  cette  intervention  si  fréquente  et  si  intrusive 
de  VÉtat,  c'est  la  confusion  établie  entre  le  billet  de  banque  et  la 
monnaie,  deux  choses,  cependant,  bien  différentes,  laquelle  fit 
croire  à  la  plupart  des  gouvernements  qu'ils  ont  une  sorte  de 
droit  régalien  sur  l'émission  des  billets  de  banque,  comme  celui 
qu'ils  revendiquent  et  qu'ils  exercent  en  fait  sur  la  inonnaie,  et 
qu'on  ne  saurait  recourir  à  cette  ressource  sans  leur  autorisation 
et  leur  sanction. 

Même  dans  l'Amérique  du  Nord  où  les  Banques  sont  restées 
en  général  plus  indépendantes  des  États  S  la  législation  sur 

*  Cette  indépeDdance  n'est  que  relative,  car  on  verra  plus  loin  que  le 
Gouvernement  américain  a  voulu  faire  des  banques  les  soutiens  forcés  de 
ses  fonds  d*Ëtat,  système  qui  lui  a  longtemps  réussi,  grâce  à  certaines 
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ces  établissements  a  été  singulièrement  abondante,  variable  et 
instable,  les  citoyens  s'imaginant  souvent  que,  au  moyen  dfe 
cette  législation,  ils  pourraient  soit  répandre  le  crédit  à  bien 
meilleur  marché  qu'il  ne  lé  serait  naturellement,  soit  pré- 
venir les  crises  commerciales  et  les  entraînements.  D*aprés 
M.  Courcelle-Seneuil,  de  1838  à  185i,  il  n'y  eut  pas  moins  de 
33  lois  sur  les  Banques  dans  le  seul  État  de  New-York  *,  et 
cependant  les  États-Unis  sont  un  des  pays  où  les  banques 
ont  joui  et  jouissent  encore  du  plus  de  liberté.  Cette  liberté 
n'a  jamais  été  contestée  en  principe  par  le  gouvernement 
américain;  mais  il  Ta  parfois  assujettie  à  des  règles  rigou- 
reuses :  témoin  cette  disposition  de  la  loi  de  1829  qui  faisait 
porter  un  intérêt  de  24  p.  100  Tan  à  tout  billet  de  banque  non 
payé  à  présentation  par  la  banque  émettrice*. 

Le  Irait  le  plus  caractéristique  du  sijstème  naturel  de  banque, 
c*est  Vêgalité  absolue  des  banques  entre  elles,  Fabsence  de  pri- 
vilèges légaux  en  faveur  de  lune  d'elles. 

Quoique  le  régime  naturel  de  banque  n'ait  pleinement  existé 
nulle  part  dans  les  temps  modernes,  il  y  a  deux  pays  où  /'on  s^en 
est  rapproché  :  l'Ecosse  en  premier  lieu,  les  Etats-Unis  eu 
second  lieu,  à  certains  moments  du  moins,  et  notamment  le  Massa- 
chusetts, 

Nous  allons  brièvement  exposer  le  système  suivi  en  ces 
deux  contrées,  surtout  en  la  première.  Les  Banques  d'Ecosse 
sont,  en  effet,  universellement  et  justement  renommées. 

De  même  qu'aux  Élats-l'nis  on  rencontre,  h  Torigine  des 
temps  modernes,  en  Ecosse  le  privilège  des  banques.  En  1695, 
un  acte  du  Parlement  Écossais  conféra  à  un  seul  établisse- 
ment, dénommé  la  Banque  d'Ecosse,  entre  autres  privilèges, 

circonstances  particulière?,  et  qui  a  été  grossièrement  et  follement  imité, 
avec  un  échec  complet,  par  certains  États  de  TAmérique  du  Sud,  notam- 
ment le  Brésil.  A  Theure  présente  ,ûn  de  1894}  le  président  des  États-Unis 
lui-même, M.  Cleveland,  reconnaît,  loutefois,  que  le  réjj:ime  des  banques 
et  de  la  circulation  dans  ce  pays  est  très  défectueux  et  très  préjudiciable. 

i  Courcelle-Seneuil ,  Traité  des  Opérations  (te  Banque,  G«  édition, 
page  312. 

2  /(/ew,  ibidem,  page  309;  article  1  de  la  Loi  fédérale  de  lSi9. 
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celui  d'émettre  des  billets  payables  au  porteur  et  à  vue.  Expi- 
rant en  1717,  ce  privilège  ne  fut  pas  renouvelé,  mais  la 
Banque  subsista.  La  difficulté  alors  pour  que  d'autres  institu- 
tions recourussent  à  cette  ressource,  c'était  que  la  nais- 
sance de  sociétés  par  actions  était  subordonnée  à  un  acte 
d'incorporation,  c'est-à-dire  un  acte  du  Parlement  leur 
permettant  de  se  constituer  et  de  fonctionner  et  déterminant 
les  conditions  de  leur  fonctionnement.  En  1727  une  charte 
fut  accordée  à  la  /tajal  Bank  avec  droit  aussi  d'émettre  des 
billets.  Une  lutte  s'engagea  entre  les  deux  banques;  par  une 
présentation  soudaine  à  la  Banque  d'Ecosse  de  billets  de  celle- 
ci  accaparés  à  dessein,  la  Royal  Bank  força  sa  rivale  à  sus- 
pendre ses  paiements.  La  Banque  d'Ecosse  n'en  mourut  pas; 
et  depuis  cette  époque  les  deux  banques  vécurent  côte  à  côte, 
sans  renouveler  cette  guerre  à  outrance.  Entre  ces  deux  poli- 
tiques :  étouffer  violemment  la  concurrence  et  s'y  accommoder 
en  se  perfectionnant,  les  deux  banques  comprirent  que  la 
seconde  est  la  seule  qui  puisse  être  longtemps  pratiquée. 

Depuis  1727  il  surgit  un  certain  nombre  d'autres  banques 
«  incorporées  ».  Ces  banques  émirent  des  billets  payables  au 
porteur  et  à  vue.  Cette  faculté  ne  leur  fut  jamais  retirée.  Une 
loi  de  1765  interdit  seulement  certains  billets  mixtes  à  option, 
à  savoir  des  billets  payables,  au  choix  de  la  banque,  soit  a  vue 
sans  intérêts,  soit  à  six  mois  de  l'émission  avec  un  intérêt  dé- 
terminé. Nous  avons  expliqué  plus  haut  (pages  469  à  471)  com- 
ment des  billets  portant  intérêt  ne  répondent  pas  aux  condi- 
tions nécessaires  de  l'émission  et  de  la  circulation  des  billets  de 
banque.  Jusqu'en  1845,  c'est-à-dire  pendant  plus  d'un  siècle, 
les  Banques  d'Ecosse  ont  pu  émettre  des  billets  librement, 
sans  contrôle  législatif  d'aucune  espèce.  Cette  faculté  les 
a  puissamment  aidées  dans  leur  essor;  elle  les  a  fait  con- 
naître et  leur  a  gagné  une  clientèle.  Aujourd'hui,  au  con- 
traire, elle  leur  est  beaucoup  moins  utile  et  les  banques 
pourraient  s'en  passer,  conformément  aux  observations  que 
nous  avons  présentées  plus  haut  (page  475).  C'est  en  parlant 
de  ces  banques  que  Bagehot  a  écrit  :  «  L'Ecosse  est  le  pays 
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OÙ  la  banque  de  dépôts  est  le  plus  répandue,  et  dans  ce  payt 
tous  les  profits  originels  proviennent  de  la  circulation  des  bilkU 
de  banque,  La  circulation  des  billets  des  banque  est  actuelle- 
ment partie  fort  infime  du  débit  des  banques  écossaises  ;  mais 
ce  fut  autrefois  leur  principale  affaire  et  la  source  de  tous 
leurs  profits.  On  a  publié  dernièrement  un  livre  curieux  qui 
nous  a  permis  de  nous  rendre  un  compte  exact  de  ces  modifi- 
cations. La  Banque  de  Dundee,  aujourd*hui  amalgamée  avec 
la  Banque  Royale  d*Écosse,  fut  fondée  en  1763.  Avant  de  dis- 
paraître il  y  a  huit  ou  neuf  ans,  elle  recevait  des  dépOts  consi- 
dérables: mais  pendant  les  premières  vingt-cinq  années  de  to» 
existence,  elle  ne  reçut  aucun  dépôt.  Les  billets  de  banque 
qu'elle  émettait,  quelques  affaires  d'envoi  d'argent  la  faisaient 
vivre.  Ce  ne  fut  qu'en  1792,  près  de  trente  ans  après  sa  fonda- 
tion, qu'elle  commença  à  recevoir  des  dépôts.  Mais  à  partir  de 
cette  époque  ils  s'augmentèrent  très  rapidement.  L'histoire 
de  la  Banque  en  Angleterre  est  analogue,  bien  que  nous 
n'ayons  aucun  document  positif  qui  nous  permette  de 
remonter  aussi  loin  dans  l'histoire  de  nos  banques  de  pro- 
vince. Mais  il  est  probable  que,  jusqu'en  1830  ou  à  peu  près, 
la  circulation  des  billets  do  banque  constituait  le  principal 
profit  des  banques,  et  que,  pendant  bien  des  années,  même 
après  cette  époque,  on  ne  considéra  les  dépôts  que  comme 
chose  de  peu  d'importance;  aussi  presque  toutes  les  prétendues 
discussions  sur  la  banque  tournèrent-elles  toujours  sur  les  ques- 
tionsde  circulation.  Nous  vivons  encore  au  milieu  des  débris  de 
cette  controverse^.  » 

Tout  ce  passage  est  d'une  rare  sagacité,  y  compris  le  der- 
nier membre  de  phrase.  Dans  le  temps  présent,  les  questions 
de  circulation  et  de  liberté  d'émission  des  billets  ont  perdu 
beaucoup  de  leur  importance,  l'organisme  des  paiements  et 
règlements  s'étant  singulièrement  perfectionné;  mais  elles  en 
avaient  une  énorme  à  l'origine. 

Il   faut  noter  la  particularité   que  les  banques    d*Ëcosse 

*  Lombard  Street,  pages  82  à  83. 
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étaient  constituées  sous  le  régime  de  la  responsabilité  illi- 
mitée des  actionnaires,  comme  actuellement  les  banques  de 
Schulze-Delitszch  en  Allemagne.  Il  a  pu  |en  résulter  au  début 
un  grand  support  à  rémission  et  à  la  circulation  des  billets, 
les  gens  de  la  campagne,  ceux  auxquels  s'adressaient  spécia- 
lement ces  banques,  ayant  confiance  dans  la  solvabilité  des 
riches  propriétaires  ou  commerçants  connus  qui  étaient  por- 
teurs d'actions. 

L'Ecosse,  qui  a  maintenant  des  villes  commerciales  dé 
premier  ordre;  Glasgow  notamment,  n'en  possédait  pas  au 
xvm'  siècle,  quand  ces  banques  se  sont  constituées.  C'était  un 
pays  presque  complètement  rural  et  agricole.  Les  banques 
d'Ecosse  ont  rempli  à  celte  époque,  mais  avec  infiniment  plus 
d*ampleur,  la  fonction  dont  cherchent  à  s'acquitter  aujour- 
d'hui, dans  quelques  pays  d'Allemagne  et  d'Autriche,  les  ban- 
ques coopératives  Raïfîeisen^ 

Ce  qui  caractérise  les  banques  d'Ecosse,  contrairement  aux 
banques  américaines,  c'est  qu'elles  sont  en  très  petit  nombre 
et  comptent  énormément  de  succursales.  Une  ou  deux  dou- 
zaines de  banques  avec  des  centaines  de  succursales,  tel  est 
cet  organisme  célèbre  et  qui  s'est  montré  si  efficace.  En  18i5, 
il  se  trouvait  34  de  ces  banques  et  133  succursales  ;  en  1850,  il 
y  avait  37  banques  et  343  succursales.  Le  nombre  de  celles-ci 
alla  toujours  en  croissant,  et  le  nombre  des  banques  en  dimi- 
nuant par  des  fusions.  En  1856,  on  recensait  586  succursales 
et,  en  1882,  il  ne  s'en  rencontrait  pas  moins  de  801.  Par 
contre,  le  nombre  des  banques  était  réduit  k  10  seulement 
par  des  amalgamations'. 

Les  si  nombreuses  succursales  de  ces  banques  sont  très 
modestes,  de  simples  agences  dans  les  lieux  de  marché;  il 
vaut  mieux  avoir  ainsi  beaucoup  de  comptoirs  très  simples 
que  quelques  succursales  montées  sur  un  pied  prétentieux.  La 
plupart  de  ces  800  comptoirs  avaient  été  fondés  dans  un  temps 

^  Voir  tome  II  de  cet  ouvrage,  pages  608  à  615. 

*  Les  Banques  de  Dépôt,  d* Escompte  et  d'Émission,  par  Clément  Juglar* 

page  55. 

m.  33 
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OÙ  les  Caisses  d'épargne  n'existaient  pas;  beaucoup  mieux 
que  celles-ci,  elles  utilisaient  les  économies  de  la  contrée  sur 
place,  au  lieu  de  les  centraliser  au  loin  dans  les  fonds  publics. 
Chaque  comptoir  est  conduit  par  un  simple  commis  intelli- 
gent, très  au  courant  du  canton  où  il  opère,  n'ignorant  rien 
des  habitudes  des  pécheurs,  laboureurs,  herbagers  et  y  pliant, 
autant  que  possible,  le  mécanisme  de  la  banque. 

Les  banques  d'Ecosse  se  livrent  à  toutes  les  opérations  cou- 
rantes des  banques,  notamment  l'escompte  ;  elles  ouvrent,  en 
outre,  des  crédits  à  découvert  aux  cultivateur^  ou  commer- 
çants sous  caution  solvable.  Elles  vont  jusqu'à  consentir  des 
prêts  hypothécaires,  ce  que  la  législation  tant  civile  que  fiscale 
du  [)ays  rend  en  Ecosse  moins  dangereux  que  ces  sortes  de 
prêts  ne  le  seraient  pour  des  banques  en  France.  Elles  se  font 
donner  par  les  emprunteurs  hypothécaires  une  procuration 
pour  vendre  et  les  droits  de  vente  étant  peu  élevés,  infiniment 
moins  qu'en  France,  la  réalisation  du  gage  est  rapide  et  peu 
coûteuse.  Les  banques  ont  ainsi  réalisé  le  double  problème  du 
crédit  agricole  et  de  la  mobilisation  de  la  propriété,  un  siècle 
environ  avant  qu'on  en  parlât  tant  chez  nous  sans  aboutir.  Les 
banques  d'Ecosse  ont  soin  d'avoir  toujours  soit  leur  capital 
propre,  soit  une  forte  partie,  en  Consolidés  britanniques,  d'une 
réalisation  très  facile  pour  faire  face  aux  retraits  imprévus  de 
dépôts  ou  à  la  présentation  de  billets  au  remboursement  en 
proportions  excédant  ce  qui  est  normal. 

Les  dépôts,  comme  on  l'a  vu  d'après  le  passage  cité  de 
Bagehot,  vinrent  lentement;  mais  ils  finirent  par  affluer.  En 
1849  ces  banques,  au  nombre  do  18,  avaient  un  capital  de 
300  millions  et  un  chiffre  de  dépôts  de  675.  Leur  nombre 
s'étant  réduit  à  10,  puis  à  15,  les  dépôts  ne  cessèrent,  néan- 
moins, d'augmenter.  En  1865  ils  atteignaient  la  somme  colos- 
sale de  1,635  millions,  en  1875  celle  de  1,960  et  depuis  lors  ils 
ont  dépassé  2  milliards,  soit  une  somme  équivalant  à  la  moitié 
de  nos  dépôts  aux  caisses  d'épargne  en  1893,  quoique  l'Ecosse 
n'ait  que  le  dixième  de  la  population  de  la  France.  Et  ces 
dépôts  étaient  bien  plus  productivement  employés.  L'intérêt 
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servi  a  été  souvent  autrefois  de  5  p.  iOO  et  est  descendu  gra- 
duellement, dans  les  temps  récents,  à  2  1/2  p.  100. 

Importance  des  services  rendus  par  les  banques   d*écosse. 
—  Elles  ont  réalisé  le  premier  et  le  meilleur  type  des  banques 
rurales.  —  Les  douze  banques  existantes  en  1867  s'échelon- 
naient, pour  la  date  de  leur  fondation,  de  1695  à  1839,  une  seule 
remontant  à  la  première  année,  une  autre  à  1727,  une  troisième 
à  1746,  une  à  1810,  deux  à  1825,  une  à  1829,  une  à  1834,  une  à 
1836,  deux  à  1838  et  une  à  1839,  cette  dernière  réservée  à  une 
fin  sinistre,  la  banque  de  Glasgow.  Quelques  autres  avaient  pu 
se  constituer  dans  Tintervalle  de  ces  dates  diverses,  mais,  par 
le  procédé  d'amalgamation  dont  nous  avons  parlé,  s'étaient 
fondues  avec  quelqu'une  de  ces  12  survivantes.  Le  capital  des^ 
12  banques  était  de  9^355,000  livres,  environ  235  millions  de 
francs,  50  millions  de  moins  que  le  chiffre  relevé  en  1849  pour 
les  18  banques  d'alors.  Le  capital  le  plus  fort  était  de  2  mil- 
lions de  liv.  sterl.  (50  millions  de  francs)  pour  la  banque 
Royale  fondée  en  1727.  Cinq  autres  de  ces  banques  avaient 
chacune  un  capital  de  1  million  sterling  (25 millions  de  francs); 
le  capital  d'une  septième  était  de  900,000  liv.  (22,500,000  fr.): 
puis    une  huitième  avait  un  capital   de  870,000   liv.  sterl.' 
(21,750,000  francs)  ;  les  quatre  dernières  étaient  respectivement 
au  capital  de  200,000  liv.  (5  millions  de  francs),  182,000  liv. 
(4,550,000    francs),    125,000   liv.    (3,125,000    francs),    enfin 
78,000  liv.  (1.950,000  francs).  Toutes  étaient  donc  des  banques 
d'une  certaine  importance,  dépassant,  sauf  peut-être  la  der- 
nière, le  capital  d'un  de  nos  bons  banquiers'  locaux  moyens. 
Les  dépôts    atteignaient   à    57,517,000    liv.    sterl.,  environ 
1,450  millions  de  fraùcs,  plus  de  six  fois  le  montant  du  capital. 
Les  billets  en  circulation  ne  montaient  qu'à  4,630,999  livr.  st. 
(116  millions  de  francs),  moins  du  dixième  des  dépôts  et  un 
peu  moins  de  la  moitié  du  capital  action.  Enfin  les  espèces 
en  caisse  étaient  de  2,768,000  liv.  sterl.  (70  millions  de  francs), 
plus  de  Ja  moitié  des  billets  en  circulation. 

Pepuis  que  ces  banques  avaient  pris  un  certain  développe- 
ment et  contrairement  à  ce  qui  se  passa  au  début  de  leur  his- 
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toiro,  ce  fut  beaucoup  plus  avec  les  dépôts  qu'avec  les  billets 
quelles  pourvurent  à  leurs  opérations.  Ce  trait  alla  toujours 
en  s' accentuant.  En  1873,  les  huit  banques  qui  existaient 
avaient  un  capital  de  9,397,000  liv.  sterl.  (235  millions  de 
francs);  une  réserve  de  2,757,000 liv.  (environ  70  millions  de 
francs)  ;soitunensemblcderessourcespropresde  12,154,000  liv. 
(approximativement  305  millions  de  francs).  La  somme  des 
billets  en  circulation  atteignait  6,038,000  liv.  (151  millions  de 
francs)  et  était  plus  que  couverte  par  rencaisse  métallique  qui 
s'élevait  à  6,241.000  liv.  (156  millions  de  francs).  Les  dépôts, 
d'autre  part,  montaient  à  66,828,000  liv.  sterl.  (1,671  millions 
de  francs.  L'excédent  de  rencaisse  sur  les  billets  est  un  fait 
caractéristique.  Quelques  années  après,  en  1881,  on  retrouve 
ce  chiffre  d'émission  très  modique  :  6,150,000  liv.  sterl.  '. 

Dans  ces  dernières  années,  il  est  vrai,  les  billets  émis  ont 
parfois  dépassé  l'encaisse.  Ainsi,  au  19  mai  1894,  la  circulation 
des  dix  banques  d'Ecosse  existantes  monte  à  6,809,226  livres 
sterling  (170,250,000  francs),  et  l'encaisse  métallique  n'atteint 
que  5,105,315  liv.  *  (plus  de  127  millions  de  francs).  Ici  la  cir- 
culation excède  de  près  de  34  p.  100  l'encaisse.  C*est  encore 
là  un  écart  assez  modique.  En  comparant  ces  chiffres  avec 
ceux  de  1873,  on  verra  que  la  circulation  n'a  que  peu  aug- 
menté, étant  donné  le  développement  de  la  population  et  des 
affaires  en  ces  vingt-et-une  années,  mais  l'encaisse  a  diminué. 
A  la  longue,  au  fur  et  à  mesure  que  les  procédés  perfectionnés 
de  paiement  se  propagent  dans  un  pays,  l'encaisse  des  banques 
d'émission  tend,  toutefois,  en  général,  à  égaler,  sinon  à  dépas- 
ser, leur  circulation. 

Les  banques  d'Ecosse  usent  surtout  des  petites  coupures, 
c'est-à-dire  moindres  de  5  liv.  sterl.  (125  fr.).  L'expérience 
universelle,  sur  laquelle  nous  reviendrons,  joroure^i/c  les  billets 
de  petite  coupure  restent  plus  longtemps  en  circulation  que  les 
fortes  coupures,  qu'ils  sont  moins  fréquemment  présentés  au  rem- 

*  Courcelle-Seneuil,  Traité  théorique  et  pratique  des  Opérations  de  Banque, 
6-  édition,  pages  292  à  295;  Juglar,  Les  Banques  de  Dépôt,  etc.^  page  57. 

*  The  Economiste  Monthly  Trade  Supplément  pour  1894,  page  32. 
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boursement.  On  rapporte  beaucoup  moins  aux  banques  les 
billets  de  50  ou  de  25  francs  que  ceux  de  500  ou  de  1,000. 
Dans  les  banques  d^Ëcosse  la  proportion  des  billets  au- 
dessous  de  5  liv.  sterl.  (125  fr.)  était  de  2  à  1  relativement 
aux  autres  billets.  De  même  Texpérience  a  démontré  que  la 
circulation  des  billets,  une  fois  qu'on  est  parvenu  à  Vy  établir, 
est  beaucoup  plus  stable  dans  les  campagnes  que  dans  les  villes, 
surtout  que  dans  les  très  grandes  villes,  les  capitales  ou  les  ports 
de  mer^  où  l'on  a  souvent  besoin  de  liquider  des  opérations  avec 
le  monde  entier. 

Une  loi  de  1845,  enfreignant  le  régime  naturel  de  banque,  a 
interditaux  banques  nouvelles  d'émettre  des  billets  au  porteur 
et  à  vue  et  a  consolidé  à  l'émission  actuelle  (c'est-k-dire  à 
celle  de  1845),  plus  le  montant  de  leur  encaisse,  le  chiffre  de 
billets  que  les  banques  existantes  pourraient  émettre.  On  a 
créé  ainsi  un  privilège  au  profit  des  banques  déjà  établies. 

Ce  désir  de  limiter  la  circulation  des  billets  était  bien  fri- 
vole, et  la  précaution  s'est  montrée  superflue,  puisque  sou- 
vent, chez  ces  banques,  rencaisse  métallique  a  dépassé  la 
circulation  et  que  celle-ci  est  toujours  restée  très  restreinte. 

Les  billets  des  banques  d'Ecosse  ne  sont  remboursables  qu'au 
siège  central  de  chaque  banque  ;  cette  dérogation  au  principe 
s'explique  par  le  caractère  et  la  multiplicité  des  succursales, 
simples  bureaux  ou  comptoirs,  au  nombre  souvent  de  plus 
d'une  centaine  pour  chaque  banque  ;  d'autre  part,  le  souvenir 
de  l'accident  arrivé  au  commencement  du  xvni*'  siècle  à  la  Bank 
of  Scotland,  que  sa  rivale  la  Roxjal  Bank  mit  en  suspension  de 
paiements  par  la  présentation  soudaine  des  remboursements 
d'une  masse  de  billets  de  la  première,  que  la  seconde  avait 
accumulés  à  loisir,  fut  peut-être  pour  quelque  chose  dans  cette 
précaution.  Il  est  certain  qu'il  serait  facile  d'entraîner  la  sus- 
pension d'une  banque  d'émission  en  apportant  aux  guichets 
d'une  des  succursales,  pour  le  remboursement,  une  somme 
énorme  de  billets.  Les  tribunaux  de  commerce,  il  est  vrai, 
jugeraient  que  des  manœuvres  et  des  surprises  de  ce  genre  ne 
peuvent  entraîner  pour  l'établissement  qui  en  serait  l'objet 


518        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCO!«OMIB  POLITIQUE 

aucune  des  conséquences  attachées  à  la  suspension  de  paie* 
mcnts.  Les  banques  d'Ecosse,  aujourd*  hui  revcnaes  de  Tani- 
mosité  qui  quelque  temps  a  marqué  les  rapports  des  deux  plus 
anciennes  au  commencement  du  xvin*  siècle,  acceptent  et 
compensent  les  billets  les  unes  des  autres. 

Ces  banques  ont  prouvé  que  la  liberté  d'émission  des  billets 
ne  grossit  pas  nécessairement  l'importance  des  émissions.  Le  con- 
traire même  semble  advenir  avec  le  temps.  Quand  un  pays, 
jusque  dans  ses  couches  les  plus  profondes  et  les  plus  isolées,  est 
habitué  aux  billets  de  banque,  il  aiTive  peu  à  peu  à  s'accoutumer 
aux  procédés  de  paiement  encore  plus  perfectionnés^  comme  les 
comptes  courants  dans  les  banques^  les  chèques  et  les  virements^ 
si  bien  que  le  chiffre  des  billets  émis  par  les  banques  doit  finir 
par  se  mettre  à  peu  près  au  niveau  et  quelquefois  au-dessus  de 
rencaisse  métallique  de  ces  établissements.  Les  banques  d'Ecosse 
ont,  les  premières,  fait,  dans  le  monde  moderne,  la  démons- 
tration de  cette  vérité. 

Les  banques  d'Ecosse,  si  solides  qu'elles  se  soient  montrées 
en  général,  pendant  les  deux  siècles  de  leur  existence,  ont 
eu,  cependant,  quelques  sinistres;  notamment  un  très  gros 
sinistre,  celui  de  la  banque  de  Glasgow  en  1878.  —  Bien 
antérieurement,  dans  la  première  partie  du  xvui'  siècle,  la  plus 
ancienne  des  banques  d'Ecosse,  la  Bank  of  Scotland,  outre  la 
suspension  momentanée  de  paiements  à  laquelle  ramenèrent 
les  manœuvres  de  sa  rivale,  la  Royal  Bank^  se  trouva,  de  1730 
à  1740,  dans  d'assez  grands  embarras.  C'était  une  époque  de 
spéculation  dans  les  pays  tropicaux  qui  fut  caractérisée  par  la 
chute  d'une  grande  société  :  la  Compagnie  de  l'Isthme  de  Da- 
ricn,  venant  après  celle  de  la  Compagnie  du  Mississipi  en 
France.  La  Bank  of  Scotland,  néanmoins,  ne  sombra  pas; 
elle  tient  encore  un  des  plus  hauts  rangs,  parmi  les  banques 
d'Ecosse,  ne  venant  que  de  fort  peu  au-dessous  de  la  première, 
la  Boyal  Bank,  qui  a  un  capital  double.  En  1772,  une  crise 
très  grave  agita  l'Ecosse  et  Tune  des  banques,  VAyr  Bank,  y 
succomba.  A  diverses  autres  époques,  des  difficultés,  par  suite 
des  circonstances  soit  politiques,  soit  économiques,  se  présen- 
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tèrent.  Il  n'y  eut,  toutefois,  de  véritables  sinistres  qu'en  1857 
et  en  1878.  Dans  la  première  de  ces  années,  une  des  banques 
d'Ecosse,  la  Western  Bank,  qui  avait  commis  des  imprudences 
en  immobilisant  trop,  non  seulement  ses  ressources  propres, 
mais  celles  fournies  par  les  dépôts,  qui  avait  négligé  d'avoir, 
comme  ses  pareilles,  une  forte  réserve  disponible  à  Londres, 
et  dont  enfin  les  billets  avaient  cessé  d'ôtre  reçus  par  les 
autres  banques,  dut  liquider  en  faisant  perdre  k  ses  action- 
naires et  clients  divers  environ  3  millions  de  livres  sterling 
(75  millions  de  francs).  Une  autre  banque  d'Ecosse,  la  City  of 
Glasgow  Bank,  fondée  en  1839,  s'était  trouvée  en  partie  com- 
promise dans  la  chute  de  la  Western  Bank,  Ce  ne  fut  pas  pour 
elle,  toutefois,  une  leçon  suffisante.  Elle  commit  des  fautes 
énormes,  notamment  des  immobilisations  de  fonds  en  Amé- 
rique, en  Australie,  aux  Indes  ;  sa  débâcle  fut  terrible  ;  au 
capital  de  870,000  livres  sterl.  entièrement  versé*,  elle  ne  put 
éviter  la  faillite.  Déduction  faite  des  ressources  de  la  banque, 
il  resta  un  passif  de  129  millions  de  francs  en  chiffres  ronds 
qui  dut  être  demandé  aux  actionnaires,  en  plus  du  capital 
perdu  de  leurs  actions,  à  raison  de  68,500  francs  par  action  de 
500  livres  sterl.  ou  de  12,500  francs.  Un  petit  nombre  de  ces 
actionnaires  ne  purent  payer,  de  sorte  que  la  dette  de  ceux  qui 
restaient  solvables  fut  accrue  de  la  part  des  insolvables,  ce  qui 
constitua  pour  certains  une  contribution  colossale  et  abso- 
lument disproportionnée  avec  le  montant  de  l'action. 

Si  Ton  tient  compte  de  ce  que  les  banques  d'Ecosse  ont 
environ  deux  siècles  d'existence,  que  depuis  longtemps  elles 
manient  plus  de  deux  milliards  de  dépôts,  ces  sinistres  éche- 
lonnés sur  une  si  longue  période  et  représentant,  en  défini- 
tive, une  si  faible  proportion  des  énormes  capitaux  dont  ces 

<  Nous  donnons  ici  le  chiffre  qui  figure  dans  le  tableau  des  Banques 
d'Ecosse  en  1867,  cilé  par  M.  Courcelle-Seueuil  (page  293  de  sou  Tra'Ué  des 
Banques).  M.  Juglar  (page  56  de  son  ouvrage  Les  Banques  de  Dépôt ^  etc.) 
parle  de  25  millions  de  francs  comme  capital  versé  de  la  CHy  of  Glasgow 
Bank;  la  différence  est  peu  importante  et,  au  surplus,  la  Banque  avait  pu 
augmenter  son  capital  depuis  1867,  ou,  plus  probablement,  le  chiffre  de 
M.  Juglar  comprend,  outre  le  capital,  les  réserves  figurant  au  bilan. 
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banques  ont  la  disposition ,  ne  doivent  pas  être  considérés 
comme  importants  et  devant  enlever  la  foi  au  principe  de 
rexcellence  du  système  naturel  de  banque.  Aussi  bien,  ce 
n'est  pas  des  excès  d^émission  de  billets,  c'est  par  le  mauvais 
usage  des  dépôts,  que  ces  quelques  banques  :  VAyr  Bank,  la 
Western  Bank,  la  City  of  Glasgow  Bank^  se  sont  eiTondrées  dans 
la  période  plus  que  séculaire  s'étendant  de  1772  à  Theure 
présente.  D'autres  pays  qui  n'ont  aucunement  la  liberté  des 
banques  d'émission  ont  vu  des  sinistres  plus  nombreux  et  plus 
graves. 

Les  banques  d'Ecosse  ont  fourni  le  type  le  meilleur  et  le  plus 
efficace  des  Banques  Rurales.  Toutes  les  institutions,  d'origine 
philanthropique,  que  Ton  a  créées  dans  ces  derniers  temps, 
notamment  en  Allemagne,  sont  loin,  en  dépit  de  lous  leurs 
mérites,  de  mettre  ù  la  disposition  des  cultivateurs  de  tous 
ordres,  des  pécheurs  et  autres  catégories  de  petits  exploitants 
des  forces  de  la  nature,  des  ressources  aussi  importantes ^ 

Sans  doute,  dans  le  succès  de  ces  banques  d'Ecosse,  il  faut 
tenir  compte  de  certains  facteurs  qui  ne  se  rencontrent  pas 
partout  :  d'abord  les  qualités  exceptionnelles  du  peuple 
écossais,  bon  sens,  application  au  travail,  sentiment  de 
loyauté  ;  ensuite  l'absence  de  Caisses  d'épargne,  dans  le  genre 
de  nos  institutions  oflicielles  et  uniformes  en  France,  la  di- 
sette aussi  des  placements  mobiliers  pendant  le  xvm''  siècle 
et  la  i)remière  partie  du  xix"  siècle,  ce  qui  fit  affluer  les 
dépôts  h  ces  banques  ;  enfin,  la  responsabilité  illimitée 
d'actionnaires  connus  des  habitants  de  la  région,  loi  draco- 
nienne et  que  nos  mœurs  nouvelles  ne  peuvent  plus  guère 
comporter,  mais  qui  certainement  a  contribué  à  faire  recevoir 
par  la  population  des  villes  et  des  campagnes  d'Ecosse  le 
papier  des  banques  et  à  y  attirer  des  dépôts. 

AlTTKE  EXEMPLE  D'LNE  APPROXIMATION  DU  RÉGIME  NATUREL  DES 
BANQUES    :   LES    ANCIENNES    BANQUES    DES    ÉtATS-UnIS,    NOTAMMENT 

CELLES   DU  Massacdusets.  —  Uu  autrc  pays  a,  par  certains 

*  Voir  pour  les  Banques  rurales  coopératives  allemandes  dites  Haiffeisen 
le  tome  II  de  cet  ouvrage,  pages  608  à  615. 
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Cotés,  h  certains  moments  et  dans  certains  districts  (car  sa 
législation  s'est  montrée  singulièrement  variable  et  multiple), 
présenté  un  régime  de  banque  qui  se  rapprochait  assez  du 
régime  naturel,  qui,  pour  mieux  dire,  s'en  éloignait  beaucoup 
moins  que  le  régime  de  la  généralité  des  peuples  civilisés  ; 
c'est  de  l'Amérique  du  Nord  que  nous  parlons. 

Il  n'entre  pas  dans  notre  dessein  de  traiter  longuement  ici 
des  banques  nord-américaines  et  de  la  législation  singulière- 
ment compliquée  qui  leur  est  ou  leur  a  été  appliquée.  Nous 
voulons  seulement  recueillir  et  mettre  en  évidence  quelques 
faits  relatifs  à  ces  banques.  On  sait  combien  elles  sont  répan- 
dues :  M.  Michel  Chevalier,  dans  son  voyage  aux  États-Unis  en 
1833-36,  a  raconté  comment,  arrivé  sur  les  confins  de  la  colo- 
nisation, il  trouva  un  embryon  de  village  avec  différentes 
huttes  en  bois,  dont  l'une  portait  cette  inscription  sur  un 
écriteau  :  Schuylkil  Bank  of  Deposits  and  Discount^  banque 
de  dépôts  et  d'escompte;  il  n'était  pas  question  dans  cette 
enseigne  d'émission  de  billets  ;  mais  les  banques  américaines 
pouvaient,  sous  certaines  conditions,  user  de  cette  ressource. 

Les  États-Unis  ont  traversé,  au  point  de  vue  des  banques, 
trois  périodes  différentes  :  dans  la  première,  ils  ont  eu  une 
Banque  fédérale,  jouissant  de  certains  privilèges.  La  Bank 
of  United  States,  dont  la  création  fut  votée  par  le  Congrès  le 
23  février  1791,  au  capital  do  10  millions  de  dollars  (51,800,000 
francs),  divisé  en  25,000  actions  de  400  dollars  (2,072  fr.), 
sur  lesquelles  3,000  actions  furent  souscrites  par  le  gouver- 
nement, était  une  création  politique.  Elle  était  la  seule  Banque 
fédérale  investie,  pour  vingt  ans,  du  privilège  d'émettre 
des  billets  ;  mais  les  États  particuliers  pouvaient  autoriser  la 
création  de  banques  d'émission  sur  leur  territoire,  droit  qui, 
aux  États-Unis  à  cette  époque,  n'était  reconnu  ni  aux  particu- 
liers, ni  aux  Sociétés.  Son  privilège  ne  fut  pas  renouvelé  à 
l'expiration  en  1811,  mais  à  la  suite  de  la  guerre  entre  les  États- 
Unis  et  l'Angleterre  et  de  la  perturbation  qui  s'ensuivit,  la 
banque  des  États-Unis  fut  reconstituée  en  1816,  au  capital  de 
35  millions  de  dollars  (180  millions  de  francs)  divisé   en 
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350,000  actions  de  iOO  dollars,  dont  le  gouvernement  sous- 
crivit 7  millions  de  dollars.  Cette  banque  eut  pour  vingt  an- 
nées les  mômes  privilèges  que  la  première.  Ils  ne  lui  furent 
pas  renouvelés  à  Téchéance.  Les  idées  démocratiques  étaient 
hostiles  à  un  établissement  de  cette  nature.  Quoique  la  Bank 
of  United  States  ne  jouit  pas  du  monopole  d'émission  et  que 
nombre  de  banques  pussent  émettre,  sous  certaines  condi- 
tions, des  billets  payables  au  porteur  et  à  vue,  l'esprit  public 
supportait  mal  la  suprématie,  légalement  instituée,  d'une 
banque  sur  toutes  les  autres.  Michel  Chevalier,  qui  voyageait 
à  cette  époque  aux  Ëtats-Unis,  fit  un  tableau  plein  de  vie,  dans 
ses  célèbres  Lettres  sur  V Amérique  du  Nord^  de  Topposition 
ardente  que  rencontra  le  président  Jackson  dans  son  projet  de 
maintenir  une  banque  fédérale. 

Alors  s'ouvrit  la  seconde  période  pour  les  banques  améri- 
caines, celle  où  elles  se  rapprochèrent  le  plus  du  système  na- 
turel de  banque.  De  1837  jusqu'à  l'explosion  de  la  guerre  de 
sécession,  plus  exactement  jusqu'en  1863,  les  banques. amé- 
ricaines jouirent  d'une  liberté  assez  grande,  sous  une  régle- 
mentation qui  variait  suivant  les  États,  mais  qui,  d'ordinaire, 
n'était  guère  restrictive. 

Sous  ce  régime  les  banques  devinrent  très  nombreuses  et 
très  actives,  ce  qui  convenait  parliculièremcnt  aux  besoins 
d'un  pays  neuf.  Cette  industrie,  non  centralisée,  disséminée, 
comme  toutes  les  autres,  sur  tous  les  points  duiterritoire,  variée 
et  diverse  dans  ses  agissements,  ses  initiatives,  ses  procédés, 
suivant  les  localités,  fut  Tune  des  plus  populaires  du  pays. 
L'instinct  de  la  race  anglo-saxonne  qui,  d'une  part,  porte  à 
l'association  et,  de  l'autre,  aux  entreprises  offrant,  avec  des 
aléas,  de  grandes  chances  de  gain,  valut  une  clientèle  nom- 
breuse et  diverse,  non  seulement  de  déposants,  mais  d'ac- 
tionnaires, à  ces  institutions.  Celles  d'entre  elles  qui  passaient 
pour  bien  conduites  et  qui  avaient  derrière  elles  un  passé  ré- 
gulier et  productif  attirèrent  les  placements  de  toutes  les 
classes  de  la  société.  Les  femmes,  les  trustées  ou  fidéicom- 
missaires,  les  incapables  ou  les  invalides,  les  Caisses  d'épargne 
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même  pouvaient  avoir  des  actions  de  banque,  et  efFectivement 
beaucoup  en  possédaient.  En  1837,  parmi  les  actionnaires  des 
banques  du  seul  État  de  Massachusetts,  le  plus  renommé,  il 
est  vrai,  pour  la  bonne  tenue  de  ses  institutions,  on  comptait 
4,496  femmes,  1,168  trustées  ou  fidéicommissaires,  536  tu- 
teurs, 221  Caisses  d'épargne,  pour  ensemble  10  millions  de 
dollars  ou  50  millions  de  francs  ^  Chez  nous,  les  actions 
de  la  Banque  de  France  peuvent  aussi  servir  de  placements 
légaux  aux  incapables;  mais  le  capital  de  notre  Banque  de 
France  étant  de  182,500,000  francs,  qu'est-ce  que  les  place- 
ments de  cette  catégorie  de  personnes  auprès  de  ceux  qu'elle 
fait  dans  les  banques  américaines,  puisqu'un  seul  des  Ëtats, 
et  non  des  plus  grands,  en  1837,  à  une  époque  de  beaucoup 
moindre  richesse  qu'aujourd'hui,  pour  un  million  d'âmes 
tout  au  plus,  qu'il  comptait  alors,  offrait  ce  phénomène  de  50 
millions  de  francs  de  capital  de  banque  aux  mains  de  cette 
classe  d'actionnaires?  Ce  seul  fait  indique  l'immense  popula- 
rité dont  jouissaient  les  banques  américaines.  Ajoutons  qu'il 
n'apparaît  pas  que,  en  choisissant  avec  quelque  discernement 
celles  de  ces  banques  libres  où  s'opéraient  ces  placements, 
on  courût  beaucoup  plus  de  risques  qu'en  achetant  des  actions 
de  la  Banque  de  France  dont  les  prix,  dans  une  période  de 
vingt  ans,  onl  varié  de  2,300  francs  à  6,700  et  derechef  de 
6,700  à  3,700. 

Ce  crédit  dispersé,  local,  avait  autrement  d'efficacité  que 
l'appareil,  naturellement  pesant  et  uniforme,  d'une  grande 
banque  centrale,  seule  pourvue  du  droit  d'émission,  et  de  ses 
agences,  avec  des  banques  indépendantes  dépourvues  de  l'at- 
tribution d'émettre  des  billets  payables  au  porteur  et  à  vue  et 
qui  eurent  naturellement  une  enfance  bien  plus  prolongée  et 
moins  virile.  Toutes  les  pratiques  des  banques,  non  seulement 
l'habitude  des  billets  et  des  dépôts,  mais  celle  des  chèques, 
des  virements  et  des  compensations,  se  répandirent  bien  plus 
dans  une  nation  où,  sur  tous  les  points  du  sol,  naissaient  des 

^  CourceUe-Seneuil,  op,  cit,^  page  308. 
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banques  douées  des  attributions  complètes  que  de  tels  éta- 
blissements comportent. 

Cet  organisme  souple  et  diversifié  comportait,  sans  doute, 
des  crises,  mais  outre  que  rien  ne  prouve  qu'elles  furent 
beaucoup  plus  fréquentes  et  plus  intenses  que  dans  les  pays 
où  Ton  s'est  beaucoup  plus  éloigné  du  système  naturel  de 
banque,  il  est  sûr  qu'un  homme  ou  un  peuple  qui  marche 
beaucoup  et  rapidement  a  plus  de  chance  de  faire  quelque 
chute  que  celui  qui  reste  toujours  immobile  et  inerte,  ce  qui 
ne  veut  pas  dire  que  la  situation  de  ce  dernier  soit  plus  hygié- 
nique et  plus  conforme  à  la  mission  d'un  peuple  ou  d'un 
homme.  Les  États-Unis  vécurent  et  se  développèrent  vingt- 


six  ans  sous  ce  régime. 


La  troisième  période  des  banques  nord-américaines  s'ouvre 
au  lendemain  de  la  guerre  de  sécession.  Ce  sont,  conune 
toujours,  des  circonstances  politiques,  les  embarras  des  gou- 
vernements, qui  ont  fait  dévier  le  régime  des  banques  du 
système  naturel.  Cependant,  les  États-Unis  ne  supprimèrent 
pas  la  liberté  des  banques  et  ne  soumirent  pas  ces  établisse- 
monts  à  une  sorte  de  hiérarchie  officielle  et  centralisée  ;  il  les 
contraignirent  seulement  à  des  conditions  plus  rigoureuses, et 
dont  certaines  sont  artificielles  et  inutiles.  Comme  en  Angle- 
terre, comme  plus  tard  en  France,  ainsi  qu'on  le  verra  plus 
loin,  le  gouvernement  des  États-Unis,  lors  de  la  guerre  de 
sécession,  se  fit  avancer  des  fonds  par  les  principales  banques, 
de  sorti»  que,  à  la  fin  de  Tannée  1861,  celles-ci,  ayant  prêté  au 
gouvernement  ioO  millions  do  dollars  (plus  de  750  millions 
de  francs)  se  trouvèrent  hors  d'état  de  faire  face  aux  demandes 
do  remboursement  que  les  particuliers  leur  adressaient.  Il 
fallut  suspendre  los  paiements  en  espèces.  Des  lois  du  25  fé- 
vrier 1863  et  du  3  juin  1864  modifièrent  tout  le  régime  des 
banques  ;  des  lois  subséquentes  atténuèrent  celles  qui  viennent 
d'être  in<liquées,  mais  sans  en  changer  essentiellement  les 
clauses. 

OhGAMSATION   ACTLELLE     des    banques    nationales    des    ÉTATS- 
UNIS.  —  Les  BANQUES  DES  ÉTATS.  —  On  sortirait  du  cadre  de 
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cet  ouvrage  en  décrivant  avec  quelque  détail  cette  organisa- 
tion. Il  suffit  de  dire  qu'on  maintint  le  principe  qu'il  n'y  a  pas 
de  banque  privilégiée,  que,  sous  la  réserve  de  se  conformer 
aux  formalités  et  aux  exigences  prescrites,  chacun  peut  pra- 
tiquer toutes  les  opérations  de  banque,  c'est-à-dire  non  seu- 
lement escompter  le  papier  de  commerce  à  deux  ou  trois 
signatures,  recevoir  des  dépôts,  faire  des  avances,  mais  encore 
émettre  des  billets  payables  au  porteur  et  à  vue,  en  remplis- 
sant les  conditions  légales.  Toute  association  constituée  par 
actions  et  composée  de  cinq  membres  au  moins  jouit  de  ce 
dernier  droit.  Seulement,  soit  pour  donner  plus  de  garantie  à 
la  circulation  financière  des  banques,  soit  plutôt  pour  aider  à 
son  crédit  qui,  en  1864  (époque  de  la  loi  fondamentale),  était 
assez  chancelant,  le  gouvernement  des  Ëtats-Unis  subordonne 
le  montant  de  la  circulation  de  chaque  banque  au  dépôt  de 
titres  de  la  dette  fédérale.  Le  contrôleur  de  la  circulation, 
personnage  officiel  chargé  d'une  surveillance  sur  les  banques, 
peut  délivrer  à  celles-ci  des  billets  pour  90  p.  100  au  maxi- 
mum de  la  valeur  des  bonds,  ou  obligations  fédérales,  dépo- 
sés, si  ces  bonds  sont  cotés  à  la  bourse  au  pair;  s'ils  sont 
au-dessous  du  pair,  les  banques  doivent  déposer  au  Trésor 
un  complément  soit  en  fonds  publics  des  Ëtats-Unis,  soit  en 
monnaie  légale,  pour  couvrir  cet  écart  entre  la  valeur  nomi- 
nale des  bonds  et  leur  valeur  cotée.  Quand  la  Banque  restreint 
sa  circulation,  elle  obtient  le  retrait  d'une  partie  de  ses  obliga- 
tions déposées  en  rapportant  au  trésor  des  billets  ;  mais  de 
toute  façon  il  faut  que  les  obligations  déposées  par  chaque 
banque  couvrent  complètement  les  billets  en  circulation. 

Les  banques  dont  le  capital  versé  est  inférieur  à  500,000 
dollars  (2  millions  1/2  de  francs)  peuvent  avoir  une  circulation 
correspondant  à  90  p.  100  de  leur  capital  ;  celles  dont  le  ca- 
pital varie  de  500,000  dollars  à  1  million  de  dollars  (5  millions 
de  francs)  peuvent  émcttce  des  billets  pour  un  chiffre  attei- 
gnant 80  p.  100  du  capital  versé  ;  la  proportion  est  abaissée  à 
70  p.  100  pour  leâ  banques  dont  le  capital  varie  entre  1  mil- 
lion et  3  millions  de  dollars  (5  à  15  millions  de  francs),  à  60 
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p.  iOÛ  pour  les  banques  dont  le  capital  excède  3  millions  de 
dollars.  Enfin,  les  nouvelles  banques  nationales,  constituées 
depuis  la  loi  du  12  juillet  1870,  ne  peuvent  avoir  en  circulation 
un  montant  de  billets   excédant  500,000  dollars.  Toute  celte 
réglementation  est  très  artificielle  et  peu  justifiée  ;  on  ne  voit 
pas   pourquoi  les  petites  banques  jouissent  d'un    pouvoir 
d'émission  proportionnellement  plus  élevé  que  les  grandes 
banques.  Quant  à  la  garantie  que  donne  le  dépôt  d'obliga- 
tions du  trésor  des  États-Unis  pour  couvrir  la  circulation,  elle 
s'est  montrée  efficace,  parce  que  le  gouvernement  américain, 
depuis  la  fin  de  la  guerre  de  sécession  jusque  vers  1890,  a  très 
bien  conduit  ses  finances  et  qu'il  a  racheté  énérgiquement  sa 
dette,  dont  les  titres  raréfiés  ont  beaucoup  gagné  en  valeur  et 
en  solidité.  Mais  cette  précaution  était  inutile  pour  les  banques 
bien  conduites,  et  elle  n'a  pu  empêcher  de  sombrer  celles  de 
ces  banques  qui  étaient  mal  menées.  Ce  système  a  induit 
beaucoup  do  peuples,  notamment  ceux  de  TAmérique  du  Sud 
et  plus  particulièrement  le  Brésil,  dans  une  imitation  malheu- 
reuse.  Le  gouvernement  brésilien,  depuis  la  révolution  de 
1889,  s'est  imaginé  qu'il  pouvait  copier  le  régime  des  bancfues 
des  États-Unis  ;  il  a  exigé  que  les  banques  brésiliennes  dépo- 
sassent au  Trésor,  en  garantie  de  leur  circulation,  des  fonds 
publics  brésiliens   ou  des  titres  d'engagements   du  gouver- 
nement brésilien^  des  apalirrs  ;  or,  comme  ces  titres  étaient 
faciles  à  se  procurer  à  de  bas  cours  et   inspiraient  peu  de 
confiance,  comme,  en  outre,  les  paiements  en  espèces  étaient 
suspendus,  c'était  une  fort  mauvaise  garantie  pour  les  ban- 
ques, dont  le  papier,  d'ailleurs  en  circulation  exagérée,  per- 
dait près  des  deux  tiers  de  sa  valeur  nominale. 

Un  moment  il  fut  fixé  par  le  gouvernement  des  États-Unis 
une  limite  de  35i  millions  de  dollars  (1770  millions  de  francs 
en  chill'res  ronds)  à  la  circulation  des  banques  ;  mais  à  partir 
de  187.")  cette  limite  fut  supprimée. 

Cette  législation  concerne  les  banques  dites  .\ationalrs^  Aa- 
lional  Banks;  des  législations  diverses  s'appliquent  à  une 
autre  catégorie  de  banques,  dite  banques  des  États,  States- 
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Banks,  Mais  ces  dénominations  de  banques  nationales  et  de  ban- 
ques  des  Etats  n'indiquent  aucun  privilège  spécial,  aucun  lien 
particulier  et  de  faveur  avec  les  pouvoirs  publics.  Elles  signifient 
seulement  que  certaines  banques  sont  régies  par  la  loi  fédé- 
rale et  que  les  autres  le  sont  par  les  lois  d*un  des  États  parti- 
culiers qui  composent  TUnion. 

On  peut  former  une  banque  jouissant  du  pouvoir  d'émis- 
sion, sous  les  conditions  sus-mentionnées  avec  un  très  fai- 
ble capital,  soit  50,000  dollaFs  (250,000  fr.),  dans  les  villes 
ayant  moins  de  6,000  habitants,  100,000  dollars  (500,000  fr.) 
dans  les  villes  de  6,000  à  50,000  âmes  et  200,000  dollars  dans 
celles  ayant  plus  de  50,000  âmes. 

Une  des  particularités  de  ces  lois  américaines,  c'est  que 
la  responsabilité  des  actionnmires  des  banques  s'étend  non 
seulement  au  capital  souscrit  et  payé  par  eux,  mais  encore 
au  môme  montant  à  payer  uneiwconde  fois  *. 

Le  personnage  aCficiel,  dit  owitrôleur  de  la  circulation, 
qui  relève  directemeat  du  secrétaire  du  Trésor,  étant  nommé 
par  le  président  dfes  États-Unis,  est  chargé  de  la  surveillance 
des  banques,  sans  pouvoir  s'immiscer  dans  leur  administra- 
tion. Il  veille  particulièrement  à  ce  que  la  circulation  des 
billets  s'effectue  dans  les  conditions  légales.  Il  fait  un  rapport 
sur  la  circulation,  les  banques  étant  tenues,  sous  peine 
d'amende,  de  soumettre  chaque  semestre  leur  situation  au 
contrôleur,  sous  la  foi  du  serment  et  suivant  les  formes  que 
celui-ci  détermine. 

Tout  ce  régime  est  artificiel,  quoiqu'il  n'y  ait  rien  à  objec- 
ter contre  ces  dernières  obligations  concernant  la  publicité. 

Le  trait  essentiel,  cependant,  qui  a  toujours  signalé  le  régime 
américain  des  banques,  a  survécu  à  cette  législation  compliquée, 
c'es/,  en  définitive,  l^absence  de  toute  hiérarchie  des  banques,  la 
liberté  des  banques,  sous  la  réserve  de  V accomplissement  des  for- 
nullités  légales. 

ÉPANOUISSEMENT    ET   ÉNORME   DÉVELOPPEMENT    DES   BANQUES    AUX 
*  Juglar,  op,  cit.,  page  46. 
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États-Unis.  —  Grâce  à  ce  que  les  entraves  depuis  1863  ne  sont 
pas  écrasantes  et  à  Télan  donné,  aux  habitudes  prises  pendant 
la  période  plus  libérale  de  1837  à  1863,  les  banques  se  sont 
singulièrement  épanouies  auxËtats-Unis.  Elles  y  rendent  à  pen 
près  autant  de  services  qu'en  rendaient  dans  leur  pays  les  Ban- 
ques d'Ecosse.  Le  système  des  unes  et  des  autres  est,  cepen- 
dant, très  différent.  En  Ecosse  il  y  a  un  petit  nombre  de  ban- 
ques et  un  grand  nombre  de  succursales  :  une  dizaine  des 
premières,  un  millier  des  secondes.  Aux  Ëtats-Unis  où  la  légis- 
lation est  défavorable  aux  succursales  des  banques  et  où  cer- 
taines lois  même  défendent  d'en  créer,  on  compte  énormé- 
ment de  banques,  plusieurs  milliers.  Celles-ci  n'ont  pas  tou- 
jours entre  elles  une  entente  aussi  formelle  et  des  rapports 
aussi  étroits  qu'en  ont  entre  elles  les  Banques  d'Ecosse.  Elles 
ne  compensent  pas  toujours  réciproquement  leurs  billets  ;  elles 
ont  des  comptes  plus  enchevêtrés  ;  néanmoins,  la  force  des 
choses  les  amène  à  se  faire  souvent  crédit  les  unes  aux  autres, 
et  à  constituer  des  groupements,  sorte  de  syndicats  où  chaque 
membre  conserve  son  indépendance  sons  ht  réserve  de  s'as- 
teindre  à  certains  règlements  et  d'avoirccrtains  organes  com- 
muns, comme  les  célèbres  Associntrd  Banks  of  New-York, 

Par  un  autre  côté,  les  Banques  nord-américaines  diffèrent 
des  banques  d'Ecosse.  Leur  capital  propre,  ainsi  que  leur 
fonds  do  réserve  [surplus  fund)  et  leur  réserve  supplémentaire 
[undivided  fund)  sont,  en  général,  plus  considérables  par  rap- 
port aux  dépôts.  Il  y  a,  h  cette  pratique,  des  avantages  et  des 
inconvénients.  Les  ressources  dont  disposent  les  banques 
sont,  par  ce  fait,  plus  solides,  puisque  Ton  ne  peut  demander 
le  retrait  du  capital  comme  des  dépôts.  On  a  vu  que  le  capital 
d'une  banque  est,  en  quelque  sorte,  un  simple  fonds  de  garantie, 
ces  établissements  pourvofjant  à  la  généi^allté  de  leurs  affaires 
courantes,  escomptes,  avances  sur  titres^  etc,  avec  les  dépôts  qui 
leur  sont  confiés  ou  avec  les  fonds  qu'ils  peuvent  se  procurer  par 
des  émissions  de  billets.  D'autre  part,  la  grande  importance  du 
capital  relativement  aux  dépôts  rend  plus  difficile  son  ample 
rémunération  'ou  force,  induit  tout  au  moins,  à  des  emplois 
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plus  hasardeux.  Les  banques  américaines  se  livrent  aux  opé- 
rations les  plus  variées  et  beaucoup  ne  s'en  tiennent  pas  stric- 
tement au  principe  de  maintenir  toutes  leurs  ressources  faci- 
lement réalisables.  Une  des  restrictions  apportées  à  la  liberté 
des  placements  des  banques  concerne  Tachât  d'immeubles. 
La  loi  fédérale  de  1829  défendait  à  ces  institutions  de  possé- 
der des  immeubles  excédant  12  p.  0/0  du  capital  réalisé;  celle 
de  1863  décide  qu'elles  «  ne  pourront  acheter  d'autres  im- 
meubles que  :  1°  ceux  qu'elles  occuperont  pour  leurs  affaires  ; 
2**  ceux  qui  leur  auront  été  hypothéqués  de  bonne  foi  ;  3**  ceux 
qui  leur  ont  été  cédés  en  paiement  de  dettes  antérieures; 
4°  ceux  qu'elles  achèteraient  aux  enchères  publiques  *.  »  Cette 
dernière  exception  laisserait  la  porte  ouverte  à  bien  des  acqui- 
sitions ;  mais  on  sait  que  l'esprit  de  la  loi  américaine  est  que 
les  banques  ne  doivent  posséder  des  immeubles  que  pour  leur  in- 
stallation sociale^  sauf  le  cas  où  certains  leur  seraient  aban- 
donnés en  paiement  de  dettes*. 

Foisonnement  des  banques  aux  États-Unis.  —  Énormité  de 
LEURS  DÉPOTS  ET  DE  LEURS  PRÊTS.  —  Quoiquc  la  loi  de  1863  et 
celles  qui  l'ont  suivie  aient  singulièrement  réduit  les  franchises 
des  banques,  celles-ci  ne  laissent  pas  que  de  foisonner  aux 
Etats-Unis.  En  1882  on  comptait  2,269  banques  nationales, 
ayant  un  capital  de  483  millions  de  dollars  (2  milliards 
415  millions  de  francs')  en  face  d'une  somme  de  dépôts 
del,122  millions  de  dollars  (5,610  millions  de  francs)  émanant 
des  particuliers,  et  de  13  millions  de  dollars  (65  millions  de 
francs)  provenant  des  administrations  publiques,  soit  un 
ensemble  de  dépots  de  1,135  millions  de  dollars  (5  milliards 
675  millions  de   francs  en  chiffres  ronds).    Le  capital   des 

•  Courcelle-Seneuil,  op,  cit.^  pages  309  et  317. 

'  Dans  VAnnual  Report  of  the  Compiroller  of  the  Cw^ency  pour  1886, 
nous  trouvons,  page  6,  l'expression  du  désir  que  la  loi  sur  les  Banques 
toit  révisée,  de  manière  à  préciser  davantage  la  limitation  imposée  aux 
Banqaes  en  matière  d'hypothèques  ou  d'achats  d'immeubles,  v/tt/i  respect 
oftkeir  dealings  in  reat  estâtes  and  in  mortgages. 

>  Pour  la  facilité  des  calculs,  nous  comptons  le  dollar  pour  '3  fraucs, 
mais  il  vaut  en  réalité  5  fr.  18. 

III.  3i 
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banques  nationales  représentait  donc  environ  42  p.  100  du 
du  montant  des  dépôts,  tandis  que  dans  les  banques  d*£co$se, 
comme  on  Ta  vu  plus  haut  (page  516),  le  capital  n'atteint  pas 
le  septième  des  dépôts.  Si,  d'autre  part,  on  ajoute  aux  483  mil- 
lions de  dollars  de  capital  des  Banques  nationales  en  188âles 
réserves  {surplus  fund)  qui  étaient  de  13â  millions  de  dollars 
et  les  bénéfices  non  distribués  [undivided  fund)  qui  attei- 
gnaient une  quarantaine  de  millions  de  dollars,  ensemble 
172  millions  de  dollars,  on  arrive,  pour  le  total  des  res- 
sources propres  des  Banques  nationales  en  1882,  à  655  mil- 
lions de  dollars  (3  milliards  275  millions  de  francs  en  chiffres 
ronds)  ;  si  pour  avoir  la  contre-partie  on  joint  aux  dépôts  des 
banques,  soit  1,135  millions  de  dollars,  les  dettes  des  banques 
soit  entre  elles  soit  vis-à-vis  des  banques  des  États  {States 
banks)  ou  des  banquiers  privés,  ce  qui  correspond  à  ce  qu'on 
appelle  en  France  des  comptes  courants,  approximativement 
170  millions  de  dollars,  on  arrive  à  un  total,  pour  les  dépôts 
et  les  comptes  courants,  de  1,305  millions  de  dollars  ou  6  mil- 
liards 525  millions  de  francs.  Le  capital  et  les  réserves  de 
toutes  sortes  des  banques  nationales  américaines  se  trou- 
vaient ainsi,  en  1882,  représenter  environ  50  p.  100  des  dépôts 
et  des  comptes  courants  réunis'. 

A  ces  chiffres,  il  faudrait  joindre  ceux  des  Banques  des 
États  [States  Banks)  et  des  banques  privées  dont  le  capital 
était  de  222  millions  de  dollars  (1,110  millions  de  francs)  en 
1882  et  les  dépôts  de  740  millions  de  dollars  (3,600  millions 
de  francs).  Banques  nationales  et  Banques  des  États  réunies 
disposaient  donc  d'un  ensemble  de  ressources  propres  de  près 
de  4  milliards  1/2  de  francs  et  d'une  somme  de  dépôts  de 
9  milliards  et  demi,  ensemble  plus  de  13  milliards  de  francs, 
en  laissant  de  côté  les  comptes  courants  des  banques  entre 


-  Jaglar,  op.  cit.^  pages  40  et  47  :  pour  les  bénéfices  non  distribués 
et  les  comptes  courants  créditeurs,  M.  Juglar  ne  donnant  les  chiffres  que 
jusqu'à  Tannée  1878,  nous  avons  attribué  à  l'année  1882,  en  ce  qui  con- 
cerne ces  deux  articles,  des  chiffres  correspondant  &  la  moyenne  approxi- 
mative des  années  1875  &  1878. 


FOISONNEMENT   DES    BANQUES   AMÉRICAINES  531 

elles,  qui,  si  Ton  considère  les  banques  dans  leur  ensemble, 
doivent  être  considérés  comme  des  comptes  d'ordre. 

Telle  -était  la  situation  des  banques  américaines  en  1882, 
peu  de  temps  après  la  reprise  des  paiements  en  espèces  qui 
s'effectua  au  commencement  de  1879.  Depuis  lors,  ces  établis- 
sements, contrairement  à  ce  qui  s'est  produit  pour  les  Banques 
d'Ecosse,  se  sont  encore  augmentés  en  nombre  et  ont  singu- 
lièrement accru  leurs  ressources.  Au  7  octobre  1886  on  comp- 
tait 2,852  Banques  nationales  contre  1,582  en  1866  et  2,269  en 
1882  ;  le  capital  versé  de  ces  banques  en  1886  était  de  543  mil- 
lions de  dollars  (2,715  millions  de  francs);  si  l'on  y  joignait 
les  réserves  et  les  bénéfices  non  distribués  [surplus  and  undivi- 
ded profits)^  on  arrivait,  pour  l'ensemble  des  ressources  propres 
aux  banques  nationales,  à  772  millions  de  dollars,  soit  3  mil- 
liards 860  millions  de  francs  approximativement  ;  le  total  des 
dépôts    atteignait   1,173   millions    de    dollars    (5    milliards 
865  millions  de  francs),  constituant  un  ensemble  de  ressources 
de  1,945  millions  de  dollars  ou  9  milliards  725  millions  de 
francs.  La  forte  proportion  du  capital  et  des  réserves  aux 
dépôts,  que  nous  avons  déjà  notée  comme  un  des  traits  carac- 
téristiques des  banques  américaines,  non  seulement  s'est 
maintenue,  mais  elle  s'est  même  élevée,  puisque  le  capital  et 
les  réserves  forment  plus  de  65  p.  100  des  dépôts.  Les  sommes 
placées  par  les  Banques  en  fonds  des  États-Unis,  pour  la  plus 
grande  partie  à  titre  de  garantie  obligatoire  de  leur  circulation, 
comme  on  l'a  vu,  montaient  à  291  millions  de  dollars,  soit 
1,455  millions  de  francs  ;  la  circulation  des  billets  elle-même 
n'était  que  de  228  millions  de  dollars  ou  1 ,140  millions  de  francs, 
chiffre  très  faible,  qui  n'atteignait  même  pas  la  moitié  du 
capital  des  banques,  lequel,  sans  les  réserves,  montait  à  543 
millions  de  dollars.  Enfin  l'encaisse,  ce  que  le  rapport  du  con- 
trôleur appelle  cash,  comprend  trois  éléments  :  des  billets  des 
banques  nationales  elles-mêmes  pour  une  somme  de  23  mil- 
lions de  dollars  (115  millions  de  francs),  des  espèces  métal- 
liques {specie)  pour  156  millions  de  dollars  (780  millions  de 
francs),  enfin  des   billets  de  l'État,  légal  tender  notes,  pour 
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63  millions  de  dollars  (315  millions  de  francs).  Ces  trois  cha- 
pitres de  l'encaisse  légale  des  National  Banks  montaient  réu- 
nis, en  1880,  à  242  millions  de  dollars  ou  1  milliard  210  mil- 
lions de  francs  et  dépassaient  sensiblement  la  circulation  des 
billets,  qui  n'était  que  de  228  millions  de  dollars  (l,!"^  millions 
de  francs  *). 

Pour  établir,toutefois,  le  décompte,  d'une  manière  exacte,  de 
la  circulation  des  banques  américaines,  il  faudrait  ne  pas  tenir 
compte,  dans  l'encaisse,  des  23  millions  de  dollars  de  billets  de 
banques  nationales  qui  y  figurent,  mais  déduire  ce  chiffre  des 
228  millions  de  dollars  de  circulation  ;  la  circulation  effective, 
déduction  faite  des  23  millions  de  dollars  que  les  banques 
avaient  en  caisse,  s'abaissait  ainsi  à  205  millions  de  dollars 
(1  milliard  25  millions  de  francs),  en  face  desquels  les  banques 
mettaient  156  millions  de  dollars  d'espèces  (780  millions  de 
francs)  et  63  millions  de  dollars  (315  millions  de  francs)  de 
billets  du  gouvernement  [légal  tender  notes),  ensemble  1  mil- 
liard 95  millions  d'encaisse,  soit  plus  que  le  montant  de  la 
circulation.  Il  est  juste  de  compter,  en  ce  cas,  comme  monnaie 
métallique  les  billets  du  gouvernement  puisqu'ils  ont  cours 
légal  et  qu'ils  peuvent  être  converlis  en  espèces  au  Trésor; 
nous  reviendrons  sur  ces  émissions  des  billets  par  le  gou- 
vernement qui  constituent  la  partie  trrs  vulnérable  du  système 
de  circulation  des  États-Unis. 

Avec  cet  ensemble  de  ressources,  les  Banques  nationales 
employaient,  à  la  date  du  7  octobre  1886,  la  somme  de 
1,443  millions  de  dollars,  7  milliards  215  millions  de  francs,. 
en  escomptes  et  prêts  {Loans  and  discounts). 

Aux  Banques  nationales,  il  faut  joindre  les  banques  dites, 
des  États,  States  Banks.  Elles  aussi  ont  augmenté  en  nombre.  De 
672  en  1881-82,  elles  se  sont  élevées  à  849  en  1885-86;  leur 
capital  a  monté  de  92  millions  de  dollars  (460  millions  de- 
francs)  k  109  millions  6H,000  (548  millions  de  francs);  les- 
réserves  et  bénéfices  non  distribués  montent,  en  1886,  à  38  mil- 

*  Voir  VAnnual  Report  of  tlie  Comp/roller  of  the  Currency  pour  1886^ 
page  5i. 
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lions  de  dollars  (190  millions  de  francs),  soit  un  ensemble  de  res- 
sources propres  de  1 47  millions  1/2  de  dollars  (738  millions  de 
francs);  les  dépôts,  qui  n'étaient  que  de  281  millions  de  dollars 
en  1882,  atteignaient  342,882,000  dollars  en  1886  (1,715  millions 
de  francs).  Ainsi  la  totalité  des  ressources  des  banques  dites 
des  États  s'élevait  k  490  millions  de  dollars  en  chiffres  ronds  ou 
2  milliards  450  millions  de  francs;  la  circulation  des  billets  de 
ces  banques  était  insignifiante,  s'élevant  seulement  à  103,430 
dollars  (518,000  francs). 

Si  Ton  réunit  les  Banques  des  États  aux  banques  nationales,  on 
a  pour  1886  un  capital  de  652  millions  de  dollars  (3  milliards 
260  millions  de  francs);  en  y  ajoutant  les  réserves  [surplus]  et 
les  bénéfices  non  distribués  {undivided  profits  *),  soit  267  mil- 
lions de  dollars  (1,335  millions  de  francs),  on  arrive  à  un  total 
de  919  millions  et  demi  de  dollars  (4  milliards  600  millions 
de  francs  en  chiffres  ronds)  de  ressources  propres  aux  ban- 
ques. Quant  à  l'ensemble  des  dépôts  pour  les  deux  catégories 
de  banques,  il  s'élève  à  1,504  millions  de  dollars  (7  milliards 
520  millions  de  francs),  dépassant  de  63.60  p.  100  le  chiffre 
du  capital  et  des  réserves  diverses.  En  joignant  ces  ressources 
provenant  de  tiers  aux  ressources  propres  des  banques  (capital 
et  réserves)  on  arrive,  négligeant  les  ressources  accessoires,  à 
un  ensemble  de  2  milliards  423  millions  de  dollars  (12  milliards 
115  millions  de  francs).  Le  montant  des  escomptes  et  des  prêts 
qui  était  de  331  millions  de  dollars  (1,655  millions  de  francs) 
pour  les  Banques  des  États,  joints  aux  1,443  millions  de  dol- 
lars (7  milliards  215  millions  de  francs)  des  Banques  nationales, 
fait  un  total  de  1,774  millions  de  dollars  (8  milliards  870  mil- 
lions de  francs)  *.  Des  banques  disposant,  par  leur  capital,  leurs 
réserves  et  leurs  dépôts,  de  plus  de  12  milliards  de  francs^  et 
faisant  près  de  9  milliards  d'escompte  et  de  prêts,  voilà  le  très 
curieux  et  fortifiant  spectacle  qu  offraient  au  monde,  en  1886, 
ies  Banques  des  Etats-Unis  *. 

•   Voir  ÏAnnual    Report    of  the   Comptrolter  of  the    Cunency,    1886, 
pages  54  et  135. 
^  Le  reste  des  ressources  des  Banques  était  employé  notammeut  en 
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Depuis  l.r?.  1-?  mourenieiït  Ascc&sîonnel  ne  s'est  ni  arrêté  ni 
ralenti.  Au  ±5  sep4eiubre  1^£4  le  nombre  des  Banques  natio- 
nales sVtait  enc^*re  coxisidêrabiement  accru  :  il  était  de  3,677 
au  lieu  de  i.85i  eii  iïlM  :  lo  cipîtal  pnopre  montait  à  677  mil- 
lions d*y  d  •liais  3  milliards  $<5  millions  de  francs  ,  les  réserves 
diverses  tnrplus  fH^J  el  ^H'iiri*!^  profits  '  à  331  millions 
de  dollars  1.655  millions  de  francs  ,  soit  ensemble  pour  les 
ress«>urces  propres  des  Riaques  nationales  I  milliard  8  millions 
de  dollars  5  millianls  %ô  millions  de  francs  ,  en  augmentation 
de  i36  millions  de  d*.*llars  KIHO  millions  de  francs)  ou  de  plus 
do  30  p.  itX>  depuis  1886.  en  cinq  ans  seulement.  Les  dépôts 
atteignaient  1.608  millions  de  dollars  8  milliards  40  millions 
de  francs  ,  en  excédant  de  plus  de  4i0  millions  de  dollars 
i  milliards  100  millions  de  francs  sur  le  chiffre  de  1886.  Les 
dépôts  étaient  toujours,  relativement  au  capital  et  aux 
ressources  propres  des  l>anques.  dans  le  rapport  approximatif 
de  160  à  100  exactement  159.oi  à  100  .  Les  ressources  pro- 
pres des  Banques  nationales  et  les  dépôts  réunis  formaient  la 
somme  énorme  de  i.616  millions  de  dollars  13  milliards  80 
millions  de  francs  en  ohifTn^s  ri^nds  .  Le  montant  des  escomptes 
et  des  prêts  sVlevail  à  i,lKK>  millions  de  dollars  10  milliards  125 
millions  de  francs.  Les  placements  en  obligations  des  États- 
Unis  atteignaient  175  millions  do  dollars  875  millions  de 
francs.)  dont  150  millions  obligatoires  750  millions  de  francs) 

obligation*  de*  États-Uni?  i'nited  :>tates  Bonds]  pour  295  millions  de  dol- 
lars 1,475  luillions  de  francs},  dont  1,392.000  dollars  seulement  pour  les 
Banques  des  États;  en  autres  obli^Mtions  ou  fonds  pour  i7,i9(,000  dollars 
135  millions  de  francs  :  en  imuitMiblos  et  mobilier  real  Esfotr^  furni- 
lure,  fi.rtures)  pour  68,695,000  dollars  '^343  millions  el  demi  de  francs, 
dont  54,090,000  dollars  pour  les  Banques  Nationales  et  14,605,000  pour  les 
Banques  des  États.  Quant  aux  placements  sur  hypothèques  morfyagett^^  on 
n'en  donne  pas  le  chiffre  exact;  mais  ils  ne  paraissent  pas  très  consi- 
dérables; pour  les  \alional  Bafiks.  le  document  officiel  les  classe  sous 
une  rubrique  commune  avec  les  obligations  autres  que  celles  des  États- 
Unis  :  Olher  Stock  Bonds  and  Morttjnyes,  et  toute  celle  rubrique  ne  monte 
qu'à  81,825,000  dollars  410  millions  de  francs,  approximativement)  :  pour 
les  Banques  des  États,  il  n'est  pas  fait  mention  des  tnortgages^  qui  doivent 
Mrc  confondus  avec  les  Loans  and  Discounts  :  \qs  dettes  des  banques  entre 
elles  montent  à  150,413,000  dollars  (environ  750  millions  de  francs:. 
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pour  garantir  la  circulation;  ce  chiffre  était  considérable- 
ment au-dessous  de  celui  de  1886,  lequel  montait  à  291  mil- 
lions de  dollars  (1,455  millions  de  francs),  dont  239  millions 
de  dollars  (1,295  millions  de  francs)  pour  garantir  la  circula- 
lion.  Ce  très  grand  fléchissement  vient  de  ce  que  la  circulation 
des  banques  n'a  cessé  de  baisser^  comme  on  va  le  voir.  Les  hauts 
prix  atteints  par  les  fonds  des  États-Unis,  devant  servir  de 
garantie  à  celle-ci  et  les  charges  mises  par  le  gouvernement 
sur  la  circulation  ont  induit  les  banques  à  restreindre  nota- 
blement leurs  émissions  de  billets.  Les  autres  fonds  ou  obli- 
gations détenus  par  les  Banques  nationales  ont  augmenté 
dans  la  proportion  de  la  diminution  de  leurs  placements  en 
fonds  publics  fédéraux.  Ces  othei*  stocks  and  bonds  montaient, 
en  septembre  1891,  à  125  millions  de  dollars  (^625  millions  de 
francs.)  Il  était  dû,  en  outre,  aux  Banques  Nationales  par  le  tré- 
sorier des  États-Unis  8  millions  de  dollars  (40  millions  de 
francs)  et  elles  possédaient  en  certificats  de  dépôts  au  Trésor 
15.7  millions  de  dollars  (78.5  millions  de  francs).  Les  im- 
meubles, Real  Estâtes,  possédés  par  les  Banques  Nationales  re- 
présentaient une  valeur  sensiblement  plus  grande  qu'en  1886, 
soit  83  millions  300,000  dollars  (416  millions  et  demi  de 
francs)  au  lieu  de  54,090,000  dollars  (270,500,000  fr.)  en  1886, 
y  compris  le  mobilier;  mais  ce  chiffre  de  416  millions  de 
francs  était  encore  peu  élevé,  si  l'on  réfléchit  qu'il  s'applique 
aux  3,677  banques  nationales,  dont  le  capital  et  les  réserves  à 
cette  époque  représentaient  1.008  millions  de  dollars  (5,040 
millions  de  francs,)  plus  de  douze  fois  la  somme  employée  en 
immeubles.  Les  immeubles  se  bornent,  d'ailleurs,  presque  aux 
installations  des  banques  :  sur  ces  83,300,000  dollars,  en 
effet,  il  s'en  trouve  69,628,826  qui  figurent  sous  la  rubrique 
spéciale  de  Banking  Houses,  furnitures  and  fixtures,  c'est-à-dire 
Hôtels  des  banques  et  mobiliers;  les  autres  immeubles  et 
les  hypothèques  :  Other  real  Estâtes  and  Mortgages  owned,  ne 
montent  qu'à  13,  641,300  dollars  ou  à  peine  un  peu  plus  de 
80  millions  de  francs.  Arrivons  à  l'un  des  chapitres  les  plus 
intéressants  de  ces  bilans  :  la  circulation  des  billets  des  3,677 
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Banques  nationales  existant  en  i  S9i  ne  montait,  à  la  date  du  25 
septembre  de  cette  année,  quà  i  Si  ^300,000  dollars  (656  mil- 
lions et  demi  de  francs)^  chiffre  tout  à  fait  infime  ne  représentant 
que  lecinquième  de  la  circulation  de  la  Banque  de  France;  le  chiffi^e 
de  i  Si  millions  de  billets  émis  était  beaucoup  plus  que  couvert 
par  l'encaisse  métallique  [specie).  Celle-ci  montait  à  i  83,300^000 
dollars  {9i  6  i  12  millions  de  francs.)  Encore  doit-on  dire  que 
les  Banques  nationales  ayant  en  caisse  20  millions  de  dollars 
de  leurs  billets  (100  millions  de  francs),  les  billets  réellement 
en  circulation  n'étaient  que  de  iii  millions  de  dollars  (555 
millions  de  francs),  soit  à  peine  les  trois  cinquièmes  de  ren- 
caisse métallique.  Ils  avaient,  en  outre,  pour  couverture  sup- 
plémentaire, les  légal  tender  notes  ou  billets  du  gouvernement, 
reliquat  de  la  guerre  de  sécession,  pour  une  somme  de 
97,600,000  dollars  (488  millions  de  francs  ».) 

Tous  ces  chiffres  confirment  Vidée  déjà  exprimée  parnous  que, 
dans  un  régime  de  banques  ancien  et  simple,  qui  a  répandu  les 
procédés  les  plus  perfectionnés  de  paiement  dans  toutes  les  couches 
de  la  population,  la  circulation  des  billets  tend  à  diminuer. 

Les  Banques  nationales,  à  cette  date  du  25  septembre  1891, 
avaient  des  certificats  du  Clearing-House,  c'est-à-dire  des  éta- 
blissements de  compensation  générale  [Clearing-house  Ex- 
change) pour  une  somme  de  122  millions  de  dollars  (610  mil- 
lions de  francs),  c'est-à-dire  pour  une  somme  presque  égale  à 
leur  circulation  nominale  et  dépassant  leur  circulation  effec- 
tive de  billets. 

Aux  Banques  nationales  il  faut  joindre  les  Banques  des  États 
[States  Banks)  et  aussi  les  banques  privées  pour  a  voir  l'ensemble 
(le  la  situation  des  banques  américaines  en  1891.  Les  Banques 
dos  États  étaient  au  nombre  de  2,572.  Ce  chiffre  dépasse  consi- 
dérablement celui  relevé  en  1885-86,  qui  n'était  que  de  8i');  ce 
triplement  en  six  ans  laisse  supposer  qu'une  partie  de  cette 
augmentation  vient  non  pas  seulement  d'un  accroissement 
réel,  mais  d'un  recensement  plus  exact.  Le  capital  de  ces  2,572 

*  Report  of  ihe  Comptroller  of  the  Currency  pour  1891,  pa<2[es  38  cl  123. 
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Siales  banks  monUii,  en  1891,  à  208,564,000  dollars  (1  milliard 
42  millions  et  demi  de  francs),  chiffre  presque  double  de  ce- 
lui de  1886.  Lfts  réserves  {surplus  and  wtdivided profils)  attei- 
gnaient 81,116,000  dollars  (405  millions  et  demi  de  francs,)  de 
sorte  que  les  ressources  propres  aux  Banques  des  États  s'éle- 
vaient à289,680,000  dollars  (1,448  millions  de  francs).  Quant  aux 
dépôts  dans  ces  banques,  en  très  forte  augmentation  aussi  sur 
le  chiffre  de  1886,  ils  dépassaient  556,637,000  dollars  (2,783 
millions  de  francs).  Les  banques  des  États  avaient  donc  à  leur 
disposition  un  capital  de  816,317,000  dollars  (4  milliards  231 
millions  de  francs),  provenant  de  leurs  ressources  propres  ou 
de  leurs  dépôts.  L'ensemble  des  prêts  consentis  par  ces  ban- 
ques montait  à  623,217,700  dollars  (3  milliards  116  millions  de 
francs);  il  est  intéressant  de  noter  que  dans  cette  somme 
énorme  les  prêts  sur  immeubles,  c'est-à-dire  sur  hypothèques, 
n'atteignaient  que 37,247,000 dollars,  (186  millions  de  francs); 
les  immeubles  possédés  par  ces  banques  en  y  comprenant 
leur  mobilier,  Jieal  Estâtes^  furnitures  and  fixlures,  ne  montaient 
qu'à  28,791,000  dollars  (144  millions  de  francs),  de  sorte  que 
les  immeubles  propres  aux  banques  et  leurs  prêts  sur  immeu- 
bles *,  ne  s'élevaient  ensemble  qu'à  66  millions  de  dollars  en 
chiffres  ronds  (330  millions  de  francs),  chiffre  qui  ne  représen- 
tait pas  le  tiers  du  capital  propre  des  banques  des  États,  lequel 
était  de  208,564,000  dollars,  ni  le  quart  de  leur  capital  et  de 
leurs  réserves  réunies,  lesquels  montaient  à  289,680,000  dol- 
lars. Les  autres  emplois  des  States  Banks  consistaient  en  obli- 
gations des  États-Unis,  mais  pour  la  faible  somme  de  1,100,000 
dollars  (5  et  demi  millions  de  francs),  en  titres  des  Étals,  des 
comtés  ou  des  municipalités  pour  une  somme  double  (2,156,000 
dollars  ou  10,780,000  francs);  en  titres  divers,  pour  une  somme 

^  Il  s*agit  ici  des  prêts  sur  immeubles  faits  directement  et  inscrits  au 
bilan.  Noas  avons  expliqué  plus  haut  (voir  page  494  texte  et  note)  que, 
par  des  procédés  abusifs  de  comptabilité,  certaines  banques,  en  France 
et  eu  Italie,  ont  consenti  dVnormes  prêts  sur  immeubles,  en  les  dissimu- 
lant sons  l'apparence  d'opérations  d'escompte  toujours  renouvelées  ;  il  est 
vraisemblable  qu'en  Amérique  de  pareils  abus  se  rencontrent,  mais  ils 
ne  sauraient  être  qu'exceptionnels. 
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beaucoup  plus  considérable  (37,527,000  dollars  ou  187  jmillioos 
et  demi  de  francs),  ce  qui  n'est  pas  encore  excessif,  puisque 
avec  les  prêts  sur  immeubles  et  les  immeubles  propres  aux  ban- 
ques des  États,  cette  catégorie  d'emplois  restait  fort  au-dessous 
du  montant  du  capital  propre  de  ces  banques,  sans  compter 
les  réserves.  Les  dettes  des  banques  entre  elles  et  envers  les 
banquiers  de  toute  nature  montaient  à  82,531,000  dollars  (envi- 
ron 413  millions  de  francs.)  Enfin  les  encaisses  diverses  {cash 
and  cash  items)  s'élevaient  à  107,453,000  dollars  (537  millions 
et  demi  de  francs),  chiffre  dépassant  légèrement  la  moitié  dn 
capital  propre  (réserves  non  comprises)  des  banques  des 
États  et  s'élevant  presque  au  cinquième  des  dépôts.  Des 
comptes  accessoires  et  d'ordre  complètent  l'actif.  Quant  au 
passif,  dont  nous  avons  indiqué  plus  haut  les  principaux  élé- 
ments, il  ne  nous  en  reste  plus  qu'un  à  signaler,  le  chiffre 
de  l'émission  des  billets,  absolument  insignifiant  :  110,534  dol- 
lars, soit  562,700  francs  environ*. 

Ressources  et  activité  réunies  des  banques  nationales  et 
DES  banques  des  ÉTATS  EN  1891.  —  Il  importe  maintenant  de 
réunir  les  principaux  chapitres  des  banques  des  États  (Statet 
Banks)  à  ceux  des  banques  nationales  {National  Banks)  pour 
Tannée  1891.  On  arrive  ainsi  à  un  merveilleux  tableau.  Les 
unes  et  les  autres  réunies  sont  au  nombre  de  6,249,  environ 
une  par  1,000  habitants  (la  population  des  États-Unis  en  1891 
étant  de  G3  millions  d'àmes  en  chiffres  ronds);  le  capital 
versé*  de  ces  6,219  banques  monte  a  885,991,000  dollars 
(4  milliards  430  millions  de  francs);  les  réserves  diverses 
{Surplus  fund,undivided  /J7'o/7^a)  dépassent  411,977,000  dollars 
(2  milliards  60  millions  de  francs),  soit  un  ensemble  de 
1,298  millions  de  dollars  en  chiffres  ronds  (6  milliards  490  mil- 
lions de  francs)  de  ressources  propres  aux  banques  ;  les  dépôts 

*  Report  ofthe  Comptroller  of  tlie  Currenci/  pour  1891,  pages  80  et  81. 

^  Nous  (lisons  capital  versé:  le  document  amt'ricain  n'est  catégorique 
sur  ce  point  que  pour  les  Banques  Nationales,  desquelles  il  dit  expres- 
sément Capital  Stock  paid  in;  mais  il  semble  ressortir  qu'il  en  est  de 
même  des  Banques  des  États. 
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montent.à  2,165,200,000  dollars  (10  milliards  826  millions  de 
francs);  les  ressources  que  les  Banques  nationales  et  les  Ban- 
ques des  États  tirent,  aux  États-Unis,  de  leur  capital  propre  et 
des  dépôts  s'élèvent  ainsi  à  3,463  millions  de  dollars  (17  mil- 
liards 316  millions  de  francs).  Le  chiffre  total  des  prêts  effec- 
tués {loans  and  discounts)  par  ces  institutions  est  de  2,628  mil- 
lions de  dollars  (13  milliards  140  millions  de  francs)  ;  quant 
aux  émissions  de  billets  des  National  et  State  Banks  réunis, 
elles  n'atteignaient  pas  131,900,000  dollars  (657  millions  et 
demi  de  francs)  et  elles  étaient  beaucoup  plus  que  couvertes  par 
la  seule  encaisse  métallique  (specie)  des  Banques  nationales,  à 
savoir  183,500,000  dollars  (917  millions  de  francs*),  auxquels 
devaient  s'ajouter  97,600,000  dollars  de  billets  dos  États-Unis 
{légal  tender  notes)^  pour  ne  pas  parler  des  107,453,000  dollars 
d'encaisses  diverses  [Cash  and  cash  items)  des  Banques  des 

•  Pour  l'exacte  connaissance  de  la  situation  présente  des  Banques  nord- 
américaines^  il  est  bon  de  dire  que  l'encaisse  métallique  {specie)j  portée  en 
bloc,  à  la  page  38  du  Report  of  the  Comptroller  of  the  Currency  pour 
1891,  pour  la  somme  de  183,500,000  dollars,  par  opposition  aux  91,600,000  dol- 
lars de  billets  des  États-Unis  [légal  tender  notes),  se  trouve,  quand  on 
suit  la  décomposition,  à  la  page  123  du  même  document,  ne  pas  corres- 
pondre complètement  à  ce  que  nous  appelons  :  espèces  métalliques  et  à  ce 
que  les  Anglais  dénommeraient  specie.  En  effet,  ces  183,500,000  dollars  de 
specie  se  décomposent  ainsi  :  monnaie  d'or  {f/old  com)  pour  84,464,347  dol- 
lars (422  millions  322,000  francs),  cerlilîcats  d'or  déposé  ii  la  Trésorerie 
{Gold  Treasury  certificates)  pour  60,173.670  dollars  (301  millions  de  francs 
en  chiffres  ronds),  certificats  d'or  du  Clearing  House  [Gotd  Cleanng  House 
certificates)  pour  7,300,000  dollars  (36  millions  et  demi  de  francs),  monnaie 
d'argent  dollars  [Silver  coin-doUars)  pour  6,348,573  dollars  (31,750,000  fr. 
approximativement),  certificats  d'argeut  déposés  au  Trùsov  [Silver  Trea-' 
sury  Certificates)  pour  20.409,735  dollar»  (102,050,000  francs),  mon 
naie  d'argent  d'appoint  {Silver  coin-fi^actional)  pour  4,818.750  dollars 
(24,100.000  francs  en  chiffres  ronds).  On  ne  compte  pas,  au  contraire 
dans  les  espèces  métalliques  [specie)  le  billon  de  nickel  et  les  cents  {Frac- 
tional  Currency,  nickels  and  cents)  qui  figurent  au  bilan  des  Banques 
nationales  pour  867,462  dollars  (4,350,000  francs  environ).  Quoi  qu'il  en 
Boit,  la  circulation  des  Banques  Nationales  est  plus  que  couverte  parleur 
monnaie  d'or  et  par  leurs  certificats  d'or  du  Trésor  et  du  Clearing  House. 
L'important  est  que  ces  deux  dernières  quantités  d'or  ne  soient  pas 
comptées  deux  fois,  une  première  pour  leur  présence,  sous  la  forme  de 
certificats,  dans  l'encaisse  des  banques,  une  seconde  pour  leur  présence 
réelle  au  Trésor  ou  au  Clearing  House. 
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Ëtats,  lesquelles  ne  recourent  que  pour  une  somme  infinité- 
simale, comme  on  Ta  vu,  aux  émissions  de  billets. 

Quel  exceptionnel  outillage  pour  un  pays  grandissant  que  ce 
réseau  de  6,249  banques  par  actions,  disposant  de  i7  milliards 
316  millions  de  capitaux  propres  ou  de  dépôts^  avec  lesquels 
elles  effectuent,  sans  parler  des  autres  emplois^  plus  de  i  5  mil- 
liards ilO  millions  d'escomptes  et  de  prêts! 

Ressources  et  activité  réunies  de  tous  les  établisseme^its 
DISTRIBUANT  DU  CRÉDIT,  EN  1891,  AUX  États-Unis.  —  Encore 
faudrait- il  tenir  compte  d'autres  institutions  :  le  rapport  du 
contrôleur  de  la  circulation  parle  d'une  troisième  et  d'une 
quatrième  catégories  d'auxiliaires,  sans  prétendre  donner 
de  celles-ci  une  statistique  complète;  ce  sont  d'abord  les 
Banques  privées,  Private  Banks;  celles  qui  ont  envoyé  leurs 
comptes  rendus  en  1891  étaient  au  nombre  de  1,235  ;  le  contrô- 
leur pense  qu'elles  représentent  environ  93  p.  100  de  ces  ins- 
titutions, lesquelles  ne  fournissent  des  renseignements  que  par 
courtoisie  et  sansyétrelégalement  astreintes.  Ces  1,235  banques 
privées  étaient  au  capital  de  36,785,000  dollars  (184  millions 
de  francs  en  chiffres  ronds);  le  montant  de  leurs  réser>'es  attei- 
gnait 1-2,146,000  dollars  (60,730,000  fr.),  ensemble  48,931,000 
dollars  (215  millions  de  francs  environ)  de  capitaux  qui  leur 
étaient  propres;  leurs  dépôts  montaient  à  94,959,000  dollars 
(i75  millions  de  francs),  ce  qui  portait  l'ensemble  de  leurs 
moyens,  provenant  soit  de  ressources  propres,  soit  de  dépôts, 
H  1 13,890,000  dollars  (720  millions  de  francs  en  chiffres  ronds). 
Quant  aux  prtHs  et  escomptes,  ces  banques  privées  y  consa- 
craient une  somme  de  100,916,000  dollars  (305  millions  de 
francs).  Les  prêts  hypothécaires  ou  sur  immeubles,  on  Real 
Estâtes,  tiennent  une  plus  forte  place  relative  dans  l'activité  des 
Banques  privées  que  dans  celles  des  Banques  nationales  et  des 
Banques  des  Étals  ;  ils  y  figurent  pour  15,997,000  dollars  (envi- 
ron 80  millions  de  francs.  Enjoignant  ces  Banques  privées  aux 

0 

Banques  nationales  et  aux  Banques  des  Etats,  on  atrioe  à  un 
total  de  18  milliards  36  millions  de  capitaux  propres  et  de 
dépôts  pour  les  Banques  nord-américaines,  et,  sans  compter  les 
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autres  emplois,  de   J  3  milliards  645  millions  de  prêts  et  d'es- 
comptes. 

On  pourrait  enfin  tenir  compte  d'un  autre  ordre  d'institu- 
tions qui,  sans  être  des  banques  à  proprement  parler,  du  moins 
des  banques  ordinaires,  en  remplissent  certains  offices,  et  que 
le  rapport  du  Comptroller  of  the  Currency  rapproche  de  celles-ci. 
Ce  sont  d'abord  les  sociétés  dites  Loan  and  Trust  Compajiies, 
Compagnies  de  prêts  et  de  fidéicommis,  qui,  en  1891,  étaient, 
pour  celles  de  ces  sociétés  ayant  rendu  des  comptes  au  con- 
trôleur, au  nombre  de  171,  au  capital  de  79,292,000  dollars 
(396  millions  et  demi  de  francs),  avec  des  réserves  {surplus 
and  undivided  profits)  de  55,500,000  dollars  (277  millions  et 
demi  de  francs),  soit  des  ressources  propres  de  134,800,000  dol- 
lars (674  millions  de  francs).  Ces  institutions  avaient  en  dépôt 
355,350,000  dollars  (1,777  millions  de  francs  en  chiffres  ronds). 
Elles  disposaient  ainsi,  du  chef  soit  de  leurs  ressources 
propres,  soit  de  leurs  dépôts,  de  490  millions  de  dollars 
(2  milliards  450  millions  de  francs).  La  somme  de  leurs  prêts 
et  escomptes  montait  à  356,875,000  dollars  (approximative- 
ment 1,784  millions  de  francs),  dont  65  millions  de  dollars 
(325  millions  de  francs)  de  prêts  sur  immeubles.  Le  reste  de 
leur  actif  était  en  emplois  divers,  surtout  en  valeurs  de  por- 
tefeuille. 

Les  Banques  d'épargne  {Saving  Banks)  qui  méritent  bien 
aux  Ëtats-Unis  ce  nom,  tandis  que  chez  nous  elles  ne  répondent 
qu'à  l'appellation  de  Caisses,  doivent  compléter  cette  nomen- 
clature, parce  qu'elles  se  livrent  en  partie  à  des  opérations  de 
prêts  divers  et  d'escompte.  Le  nombre  de  celles  dont  le  Comp- 
troller ofthe  Currency  avait  reçu  les  comptes  se  trouvait  être, 
en  1891,  de  1,011  ;  leur  capital  propre,  car  elles  en  avaient  un 
d'une  certaine  importance,  montait  à  32,106,000  dollars 
(160  millions  et  demi  de  francs).  Les  réserves  {surplus  fund 
and  undivided  profits)  atteignaient  155,857,000  dollars  (plus  de 
777  millions  de  francs),  soit  un  ensemble  de  ressources  propres 
de  188  millions  de  dollars  en  chiffres  ronds  (940  millions  de 
francs).   Les    dépôts   montaient   à   la  somme  colossale  de 
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1,654  millions  de  dollars  (8  milliards  170  millions  de  francs i. 
Cette  somme  était  employée  pour  beaucoup  plus  de  moitié  en 
prêts  et  escomptes,  soit  pour  979,397,000  dollars  (4  milliards 
900  millions  de  francs  en  chiffres  ronds),  dont  687,583,000  dol- 
lars (3  milliards  438  millions  de  francs  approximativement)  en 
prêts  sur  immeubles  [Loans  on  Real  Estâtes).  Le  reste  des 
emplois  so  composait  surtout  de  valeurs  mobilières,  soit 
139,267,000  dollars  (696  millions  de  francs)  de  Fonds  publics 
de  rUnion  [United  States  Bonds) ^  320  millions  de  dollars 
(1,600  millions  de  francs)  d'obligations  des  Ëtats,  des  Comtés 
et  des  Municipalités,  115,991,000  dollars  (580  millions  d^ 
francs)  d'obligations  de  chemins  de  fer,  45  millions  de  dollars 
(225  millions  de  francs)  d'actions  de  Banque  [Bank  Stocks),  ce 
qui  est  très  caractéristique  de  Topinion  que  Ton  se  fait  des 
Banques  aux  États-Unis,  107,963,000  dollars  (540  millions  de 
francs)  de  valeurs  diverses  autres  que  les  précédentes. 

Si  Ton  veut  réunir  tout  Tensemble  des  capitaux  flottants,  et 
cependant  employés,  aux  États-Unis,  on  arrive  en  1891  pour  les 
Banques  nationales,  les  Banques  des  États,  les  Banques  privées, 
les  Compagnies  de  prêts  et  fidéicommis  (Loan  and  Trust  Corn- 
gnies\  les  Banques  d'épargne,  tout  en  se  rappelant  que  parmi 
ces  trois  dernières  catégories  il  y  a  des  omissions,  au  chiffre 
absolument  inouï  de  8,666  établissements  de  dépôts,  un  éta- 
blissement pour  750  habitants  environ.  Tous,  réunis,  avaient 
un  capital  propre,  en  y  ajoutant  les  réserves,  de  1,669  millions 
600,000  dollars  (8  milliards  345  millions  de  francs)  et  un 
chiffre  de  dépôts  de  4,270  millions  300,000  dollars  (21,351  mil- 
lions de  francs),  soit,  du  chef  du  capital,  des  réserves  et  des 
dépôts,  un  ensemble  de  ressources  de  5,939  millions 
900,000  dollars,  un  peu  plus  de  30  milliards  de  francs  (exacte- 
ment 30,768,682,000  francs,  en  calculant  le  dollar  à  5  fr.  18  qui 
est  le  pair).  L'ensemble  des  escomptes  et  prêts  de  toutes  sortes, 
indépendamment  des  placements  en  valeurs,  faits  par  ces  ins- 

*  Ces  Loajis  ami  Trust  Companies  ne  paraissent  avoir  aucun  rapport 
avec  les  Sociétés  dites  Tntsl  Companies^  qui  ne  font  qu'emmagasiner  des 
capitaux  dans  un  but  de  spéculation. 
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titutions,  montait  à  4  milliards  72,800,000  dollars  (plus  de 
21  milliards  de  francs  en  comptant  toujours  le  dollar  à  3  fr.  18). 

Voilà  un  appareil  qui  n'a  pas  d'analogues  au  monde,  du 
«moins  dans  des  proportions  aussi  gigantesques,  pour  la  collec- 
tion des  capitaux  flottants  et  leur  distribution  efflcace  et  pro- 
ductive. On  sera  frappé  du  peu  de  place  que  tient  l'émission 
des  billets  de  banque  dans  cet  énorme  organisme,  131  millions 
de  dollars  seulement  (655  millions  de  francs  approximative- 
ment), encore  beaucoup  plus  que  couverts  par  l'encaisse  métal- 
lique. 

Les  SINISTRES  des  banques  américaines.  —  Il  semblera  à  beau- 
coup de  gens  que  des  organes  aussi  nombreux  ont  dû  oflrir  une 
proportion  très  forte  de  pertes.  Il  est  intéressant  de  calculer 
les  sinistres  dont  ces  institutions  américaines  ont  été  frappées. 
Au  31  octobre  1891  il  existait  3,693  Banques  nationales  S  mais 
le  nombre  de  celles  qui  se  sont  constituées  depuis  la  loi  de  1863, 
laquelle  a  été  leur  point  de  départ,  est  naturellement  beau- 
coup plus  considérable  ;  il  s'est  élevé,  dans  cette  période  de 
vingt-neuf  ans,  à  4,648;  parmi  ces  4,648  banques,  791  ont 
liquidé  volontairement,  certaines  sans  doute  pour  fusionner 
avec  d'autres  ou  se  transformer;  164  banques  dans  ces 
vingt-neuf  années  sont  devenues  insolvables  {insolvent),  soit 
3  1/2  p.  100  environ,  mais  il  ne  faut  pas  oublier  qu'il  s'agit  là 
d'une  période  égalant  presque  un  tiers  de  siècle.  Le  capital 
des  banques  insolvables  dans  toute  cette  période  a  été  de 
30,620,000  dollars  (153  millions  de  francs)  sur  un  capital  total 
des  banques,  constituées  dans  ces  vingt-neuf  années,  de 
683,463,000  •  dollars  (3  milliards  417  millions  de  francs),  envi- 
ron 4,4  p.  100.  Une  proportion  de  4,4  p.  100  d'insolvabilité  en 
vingt-neuf  années  peut  être  regardée  comme  modique. 

Le  point  important  n'est  pas  la  perte  pour  les  actionnaires 

*  Ce  nombre  diffère  un  peu  de  celui  donné  plus  haut,  qui  était  de 
3,677.  La  raison  en  est  que  ce  dernier  chiffre  se  rapporte  au  25  septembre 
1891,  tandis  que  celui  de  3,693  correspond  an  31  octobre;  nous  sommes 
obligé  de  nous  conformer  strictement  aux  données  du  Complroller  of  the 
Currency, 

^  Report  of  the  CompiroUer  of  the  CwTency  pour  1891,  page  5. 
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des  banques,  toute  entreprise  par  actions  comportant  des 
risques  d'échec,  mais  la  perte  pour  les  créanciers  des  banques, 
dont  les  déposants  sont  les  principaux.  Sous  le  système  existant 
depuis  1863  les  porteurs  de  billets  (/lo/eAoM^rs)  ne  peuvent  (las 
perdre,  puisque  les  banques  ont  au  Trésor  en  dépôt  une' 
somme  d'obligations  des  Etats-Unis  dépassant  toujours  de 
10  p.  100  le  montant  de  leurs  émissions,  et  que  les  obligations 
des  États-Unis  sont  des  titres  de  premier  ordre  qui  ont  tou- 
jours été  de  plus  en  plus  recherchés  depuis  vingt  ans.  Les 
autres  créanciers,  notamment  les  déposants,  n'ont  aucune 
garantie  spéciale;  ils  sont,  au  contraire,  privés  de  tout  recours 
sur  cette  partie  de  l'actif  qui  garantit  la  circulation,  tant  que 
les  porteurs  de  billets  n'ont  pas  été  désintéressés.  Il  résulte 
des  calculs  du  contrôleur  des  banques  que,  sur  les  164  banques 
déclarées  insolvables  de  1863  à  1891,  ime  est  revenue  à  la  sol- 
vabilité et  s'est  remise  à  fonctionner.  Les  autres  ont  infligé  à 
leurs  créanciers  une  perte  totale  de  15,459,980  dollars  (77  mil- 
lions et  demi  de  francs  en  chifl'res  ronds)  dans  ces  vingt-neuf 
années,  soit  une  perte  moyenne  de  533,103  dollars  (â  millions 
666,0(K)  francs)  par  an.  L'ensemble  des  dépôts  et  autres  dettes 
[liabilities)  des  banques  nationales  étant  en  moyenne  pendant 
cette  période,  d'après  les  recherches  du  contrôleur,  de 
1,055,434,022  dollars  (plus  de  5  milliards  277  millions  de 
francs),  la  proportion  annuelle  des  pertes  représente  seulement 
un  vingtième  pour  cent  (the  annual  average  loss  ta  the  crediton 
of  national  banks  for  the  period  of  twentg  nine  years  has  been 
onlij  one  tirenticth  of  I  per  cent).  Ajoutons  que  pour  les 
102  banques  insolvables,  dont  la  liquidation  était  complète- 
ment efl^ectuée  en  1891,  les  créanciers  avaient  reçu  74.17  p.  100 
et  que,  par  conséquent,  leurs  pertes  dépassaient  très  légère- 
ment 25  p.  100  de  leurs  créances;  pour  les  autres  banques 
insolvables  dont  la  liquidation  n'était  pas  encore  complètement 
achevée,  la  perte  pour  les  créanciers  paraissait  devoir  être  en 
moyenne  de  27  1/2  p.  100  du  montant  de  leurs  droits  '. 

*  Report  ofthe  Complroller  pour  1891,  pages  7  et  8. 
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C'est  dans  les  années  de  crise  que  les  désastres  sont  assez 
nombreux,  beaucoup  moins,  cependant,  que  ne  le  croit  notre 
inquiète  imagination.  Dans  les  années  calmes  il  advient 
que  Ton  ne  note  Tinsolvabilité  d'aucune  Banque  nationale 
comme  en  1881,  ou  seulement  de  2  ou  3,  comme  en  1882  et 
1889,  sur  les  trois  mille  et  quelques  qui  existent.  En  1873, 
Tannée  la  plus  fatale,  11  Banques  nationales,  avec  un  capital 
de  3,825,000  dollars  (19,125,000  francs),  tombèrent  en  insolva- 
bilité; en  1887,  Tannée  qui  vient  après  sous  le  rapport  de 
Tintensité  des  sinistres,  il  y  eut  dix  faillites  de  Banques  natio- 
nales, constituées  au  capital  de  3,344,000  dollars  (16,700,000 
francs.).  Enfin,  en  1891,  année  de  très  rude  épreuve  aussi 
pour  le  crédit  américain,  le  nombre  des  banques  nationales 
devenues  insolvables  fut  plus  considérable,  soit  de  25,  mais 
les  banques  atteintes  étaient  d'une  importance  plus  réduite 
car  le  total  de  leur  capital  ne  montait  qu'à  3,662,000  dollars 
(18,310,000  francs.].  Ces  chiffres  sont  ceux  du  capital  des 
banques  nationales  défaillantes  ;  quant  aux  chiffres  du  passif 
et  des  pertes  pour  les  débiteurs,  ils  figurent  dans  les  ren- 
seignements fournis,  pour  les  29  années  de  1863  à  1891,  au 
paragraphe  précédent. 

A  tout  considérer,  l'importance  de  ces  sinistres  apparaît 
comme  très  restreinte. 

Il  y  faudrait  joindre  les  faillites  et  les  pertes  du  chef  des 
autres  natures  de  banque.  Ici  les  informations  sont  moins 
précises.  Néanmoins  le  Coniptroller  ofthe  Currency  indique, 
pour  Tannée  finissant  au  30  juin  1891,1e  nombre  de  faillites 
aux  Ëtats-Unis  de  banquiers,  courtiers  de  bourse  et  agents 
de  change  (brokers),  de  Trusts  cotnpanies  (sociétés  de  fidéicom- 
mis  ou,  plus  exactement,  d'achat  de  valeurs  diverses),  et  de 
banques  d'épargne  :  117  établissements  de  ces  différentes  sortes 
furent  déclarés  insolvables  dans  cette  année  1890-91,  excep- 
tionnellement dure,  avec  un  passif  (/ia^i///ie«)  de  38,271,511  dol- 
lars (191,360,000  francs)  et  un  slcHî  {assets)  évalué  à  20,794,092 
dollars  (104  millions  de  francs  en  chiffres  ronds),  faisant  res- 
sortir la  perte  probable  à  87  millions  de  francs.  Il  n'échappe 
111.  35 
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pas  que,  parmi  les  établissements  sus-dénommés,  beaucoup 
ne  sont  pas  des  banques  à  proprement*  parler,  notamment  les 
brokei's  (courtiers  ou  agents  de  change)  et  nombre  de  Tt*u$t$ 
Companies.  Il  est  difficile  de  démêler  dans  cette  perte  de 
87  millions  de  francs  pour  les  créanciers  la  part  revenant  aux 
banques  proprement  dites  :  Banques  des  États  ou  Banques 
privées;  en  l'évaluant  au  tiers  ou  à  la  moitié,  on  sera  sans 
doute  au-dessus  de  la  vérité. 

Entraves  a  l'émission  des  banques  nationales.  —  Charges 
GREVANT  les  BANQUES.  —  Un  Certain  nombre  de  Banques  natio- 
nales n'émettent  pas  de  billets  au  porteur  et  à  vue  et  n'ont 
effectué  (aucun  dépôt  d'obligations  du  gouvernement  à  ce 
sujet;  d'autres  qui  avaient  eff'ectué  ce  dépôt  l'ont  retiré  et 
ont  renoncé  à  des  émissions  de  billets'.  C'est  que  ces  émis- 
sions sont  très  onéreuses  ;  d'abord  il  faut  déposer,  en  contre- 
partie, des  titres  des  Ëtats-Unis  qui  rapportent  un  intérêt  très 
modique  :  2  i/2  à  2  3/4  p.  100  environ,  encore  faut-il  que  le 
dépôt  soit  en  excédent  de  10  p.  100  sur  les  billets  en  circula- 
tion ;  ensuite,  ces  billets  sont  assujettis  k  des  taxes  qui  ne  sont 
pas  négligeables.  Les  Banques  nationales  doivent  payer  un 
droit  de  un  demi  pour  cent  par  semestre,  soit  un  pour  cent 
par  an,  sur  le  montant  moyen  de  leur  circulation,  et,  de  plus, 
des  droits  d'abonnement  pour  la  fabrication  et  la  destruction 
des  billets,  lesquels,  on  le  sait,  leur  sont  remis,  sur  leur 
demande,  par  le  Trésor,  en  proportion  des  90  p.  100  des  obli- 
gations des  États-Unis  déposées,  et  pour  les  traitements  des 
fonctionnaires  chargés  de  les  surveiller;  on  peut  négliger  les 
droits  accessoires  qui  ne  sont  guère  que  la  rémunération  d'un 
service  rendu,  mais  le  1/2  p.  100  de  taxe  semestrielle  ou 
1  p.  100  annuel  sur  la  circulation  réduit  à  1 1/2  p.  100  environ, 
tout  au  plus  à  2  p.  100,  Tintérèt  que  les  Banques  retirent  des 
obligations  des  États-Unis  qu'elles  déposent  au  Trésor  en  ga- 
rantie de  leurs  billets.  De  là  vient  qu'elles  sont  peu  disposées 
à  accroître  le  nombre  de  ceux-ci  et  que  la  circulation  des 

*  Report  of  the  Comptrolleri^owv  1891,  page  45. 
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billets  de  banque  est  si  considérablement  restreinle.  Les  billets 
d'Etat  qui  sont  en  circulation  {légal  tendei^  notes)  pour  une 
somme  de  346  millions  de  dollars  (1,730  millions  de  francs), 
et  d'autres  billets  d'État,  notamment  les  Silver  certificates^  cer- 
tificats d'argent  payables  néanmoins  en  or  (par  tolérance)  et 
montant  à  plus  de  deux  milliards  de  francs,  font  plus  que  sup- 
pléer à  l'insuffisance  des  131  millions  300,000  dollars  (656  mil- 
lions 1/2  de  francs)  de  billets  de  banque.  Mais  il  eût  été  plus 
naturel  que  l'État  s'abstint  de  ces  émissions  qui  sont  un  reste 
du  cours  forcé  institué  pendant  la  guerre  de  sécession  (1860 
à  1866)  et  que  les  Banques  s'en  chargeassent.  Cette  organisa- 
tion, comme  on  le  verra  plus  loin,  vicie  tout  l'appareil  de  la 
circulation  aux  États-Unis.  Les  contrôleurs  officiels  de  la  cir- 
culation ont  toujours  demandé  que  des  réformes  fussent 
faites  à  ce  point  de  vue,  que  le  droit  sur  la  circulation  des 
billets  de  banque  fût  diminué  et  que  les  Banques  nationales 
pussent  émettre  des  billets  jusqu'à  concurence  de  la  totalité 
de  leurs  dépôts  d'obligations  des  États-Unis  au  Trésor,  au  lieu 
de  90  p.  100,  comme  à  présent.  Ce  serait  un  moyen  de  sou- 
lager les  Banques  nationales  dans  leur  rôle  ingrat  d'émettre 
des  billets  qui  ne  leur  rapportent  rien  :  unremunerative  issue 
ofciratlating  notes  ^,  Les  mômes  fonctionnaires  ont  émis  l'avis 
que  les  billets  de  banque  possèdent  certaines  qualités  qu'on  ne 
peut  trouver  dans  aucune  forme  des  émissions  du  gouverne- 
ment :  banknotes  possess  certains  qualilies  not  found  in  any  form 
of  gouvernemental  issue*. 

Jusqu'ici  tous  ces  vœux  sont  restés  vains.  Les  droits  sur  la  cir- 
culationdes  Banques  ont  atteint,  en  1891,  la  somme  de  1,480,215 
dollars  (7,405,000  fr.),  dont  1,216,104  dollars  (6,080,000  ft^.) 
représentant  le  droit  de  1/2  p.  100  par  semestre  sur  le  mon- 
tant des  billets,  et  le  reste  les  droits  accessoires  indiqués  plus 

*  Report  ofthe  Oomptroller  pour  1891,  page  9. 

'  Idem,  ibidem^  pages  56  et  58.  Ces  observations  du  contrôleur  de  la 
circulation  en  1891  sont  remarquables,  comme  précédant  de  beaucoup  la 
crise  financière  et  plus  encore  monétaire  si  intense  des  années  i89^  à 
i895. 


548        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'ÉCONOMIE  POLITIQUE 

haut.  Dans  chacune  des  années  précédentes  la  perception 
était  bien  supérieure  ;  elle  était  notamment  plus  que  double 
en  1883,  soit  de  3,434,305  dollars  (17,172,000  francs),  parce- 
que  la  circulation  des  billets  de  banque  se  trouvait  beaucoup 
plus  abondante,  soit  de  310,500,000  dollars  (1,552,500,000  fr.) 
en  1883,  contre  131,309,000  dollars  (656,500,000  francs)  en 
1891.  Cette  réduction  qui  a  été  continue,  malgré  l'accroisse- 
ment  de  la  population  et  des  affaires,  peut  tenir,  d'une  part, 
à  ce  que  les  pratiques  des  procédés  perfectionnés  de  banque, 
chèques,  compensations,  virements,  s'est  plus  répandue  ;  elle 
a,  sans  doute,  aussi  et  principalement  pour  cause  que  la 
baisse  de  l'intérêt  a  encore  rendu  pour  les  Banques  moins  ré- 
munératrice l'émission  de  billets,  les  obligations  des  Etats- 
Unis  remises  au  Trésor  en  garantie  rapportant  moins  chaque 
année.  Jusqu'en  1882  il  y  avait  une  taxe  de  un  quart  pour 
cent  sur  le  montant  moyen  des  dépôts  des  banques  et  de  uu 
autre  quart  pour  cent  sur  le  montant  moyen  du  capital  qui 
n'était  pas  placé  en  obligations  des  États-Unis.  Ces  deux  der- 
nières taxes  avaient  rapporté,  en  1882,  la  première,  celle  sur 
les  dépôts,  4,096,000  dollars  (20,500,000  francs),  la  deuxième, 
celle  sur  le  capital,  1,153,000  dollars  (5,765,000  francs).  A 
partir  du  30  novembre  1882  on  a  renoncé  à  ces  taxes  abu- 
sives*. 

Avant  les  difficultés  monétaires  de  1893-94,  dont  nous  par- 
lerons dans  un  instant,  une  question  déjà  était  agitée  aux 
États-Unis  :  étant  donné  que  la  fédération  amortit  sa  dette 
avec  une  très  grande  rapidité*  et  que  Tintérôt  en  va  dimi- 
nuant sans  cesse,  ne  serait-on  pas  bientôt  amené  à  substi- 
tuer aux  obligations  des  États-Unis  un  autre  placement  de 
garantie?  Le  gouvernement  des  États-Unis  a  pu  trouver  com- 
mode de  contraindre,  en  quelque  sorte,  les  banques  à  prendre 
ainsi  pour  près  de  deux  milliards  de  francs  de  ses  obliga- 
tions en  garantie  de  leur  circulation,  à  savoir  363  millions 

*  Report  of  the  Comptroller  of  Ihe  Currency  pour  1886,  page  65. 

*  Voir  à  ce  sujet  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances^  5*  édition, 
tome  11,  page  468. 
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300,000  dollars  en  1881  (1,881,894  francs  au  change  de  5  fr.  18 
qui  est  le  pair)  ;  cette  somme  a  été  en  diminuant  jusqu'à 
150  millions  de  dollars  (777  millions  de  francs,  au  même 
change)  en  1891.  Si  la  dette  fédérale  devait  se  raréfier  encore, 
ce  placement  de  garantie  fmirait  par  devenir  inabordable  aux 
Banques  et  leur  circulation  de  billets  s'en  restreindrait  de 
nouveau.  On  a  proposé  d'y  substituer  des  obligations  des  États 
ou  des  municipalités*.  On  ferait  mieux  de  renoncer  à  un  sys- 
tème qui  a  été  institué  en  1863  à  titre  d'expédient  dans  une 
crise  nationale,  et  de  revenir  au  régime  primitif  de  large  liberté 
qui  a  rendu  aux  États-Unis  les  Banques  si  populaires  et  leur 
y  a  valu  tant  de  développement. 

Nous  n'avons  pas  dissimulé  le  caractère  aujourd'hui  artificiel 
du  régime  des  Banques  dans  la  Fédération  nord-américaine. 
Il  n'en  est  pas  moins  vrai  que  c'est  encore  celui  des  grands 
pays  du  monde  où  l'on  s'est  le  moins  éloigné  du  système 
naturel.  On  n'a  créé  de  monopole  ou  de  privilège  pour  aucune 
banque;  on  n'a  pas  institué  de  hiérarchie  rigoureuse  entre 
elles,  de  supériorité  officielle  de  l'une  par  rapport  à  toutes  les 
autres. 

De  là  vient  ce  pullulement  incessant  des  Banques  améri- 
caines. A  tout  prendre,  leur  situation,  dans  l'ensemble,  est 
saine;  elles  ne  possèdent  pas  trop  d'immeubles;  il  est  vrai 
que  la  loi  le  leur  interdit  en  dehors  d'étroites  limites,  et  elle  a 
quelque  raison  de  le  faire  à  celles  qui  émettent  des  billets  ; 
elles  ne  prêtent  pas  trop  sur  hypothèques.  Elles  n'offrent 
qu'une  proportion  modérée  de  sinistres,  et  leurs  créanciers, 
déposants,  ne  sont  que  rarement  atteints.  La  crise  où  les 
États-Unis  se  trouvent  depuis  1890  et  qui  n'est  pas  à  son  terme 
tient,  non  pas  aux  Banques,  mais  à  l'attitude  du  gouverne- 

*  La  mauvaise  administration  des  finances  de  TUnion  depuis  1888, 
Tapparition  d'énormes  déficits  et  rémission  récente  (1894  et  1895)  de  gros 
emprunts  eussent  pu  écarter  peut-êlre  un  peu  le  moment  où  Ton  devra 
résoudre  cette  difficulté  ;  mais,  d'autre  part,  la  crise  monétaire  de  1893- 
1895  ne  permettra  guère  d'ajourner  sans  péril  l'introduction  aux  États- 
Unis  d'nn  système  de  circulation  fiduciaire  moins  défectueux  que  celui 
des  billets  d'États. 
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ment  américain  dans  la  question  de  Targent  et  à  ses  propres 
émissions  des  billets. 

La  gloire  et  Tinappréciable  bienfait  de  ce  régime  d'égalité, 
sinon  d'absolue  liberté,  des  banques  aux  États-Unis,  ce  sont 
les  ressources  merveilleuses  que  ces  établissements  tiennent 
à  la  disposition  du  commerce  et  de  Tindustrie  ;  17  milliards 
316  millions  de  francs  de  capitaux  propres  et  de  dépôts  pour 
les  seules  Banques  nationales  et  les  Banques  des  Ëtats  et 
13  milliards  140  millions  d'escomptes  et  de  prêts,  en  omet- 
tant les  autres  institutions  dont  nous  avons  parlé  (pages  538 
à  541)  et  qui  remplissent,  elles  aussi,  en  totalité  ou  en  partie 
la  fonction  de  banque. 

Si  Ton  se  reporte  vers  la  France,  on  voit  que  notre  Banque 
de  France  et  les  cinq  principales  sociétés  par  actions  qui  ont 
accaparé,  non  seulement  par  leur  siège  central,  mais  parleurs 
nombreuses  succursales,  la  plus  grande  partie  de  la  matière 
bancable  en  France,  à  savoir  le  Crédit  Lyonnais,  la  Société 
Générale,  le  Comptoir  National  d'Escompte,  le  Crédit  Indus- 
triel et  Commercial,  auquel  on  peut  joindre,  quoique  différent 
sous  beaucoup  de  rapports,  le  Crédit  Foncier,  n'avaient 
ensemble,  au  milieu  de  1894,  qu'un  capital  versé  de  703  mil- 
lions de  francs,  des  réserves  pour  145  millions  en  chiffres 
ronds,  soit  un  ensemble  de  ressources  propres  de  848  millions 
de  francs*.  D'autre  part,  pour  tous  ces  établissements,  les  dé- 
pôts et  les  comptes  courants  réunis,  en  y  comprenant  le 
compte  courant  du  Trésor  à  la  Banque  de  France,  atteignent 
à  peine  le  chiffre  modeste  de  2  milliards  189  millions  de  francs  ; 
joints  au  capital  et  aux  réserves  il  en  résulte,  pour  la  Banque 
de  France  et  les  cinq  principales  institutions  de  crédit,  com- 
ptant des  succursales  par  centaines,  un  ensemble  de  ressources 
de  3  milliards  37  millions  seulement,  soit  propres,  soit  prove- 
nant des  dépôts. 

*  En  ce  qui  coucerne  le  Crédit  Foucier,  nous  ne  portons  ici  que  36  mil- 
lions de  réserve,  les  autres  chapitres  intitulés  «  réserves  d  ou  «  provisions  » 
de  cet  établissement  ayant  rapport  h.  son  industrie  spéciale  des  prêts  fon- 
ciers, lesquels,  d'ailleurs,  sont  interdits  aux  National  Banks  d'Amérique. 
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Il  y  a,  sans  doute,  en  dehors  de  ces  grands  établissements 
quelques  autres  de  moindre  importance,  la  Société  Marseil- 
laise de  Crédit  industriel  et  commercial,  par  exemple,  qui  a 
30  millions  de  capital  versé,  6  millions  de  réserves,  36  millions 
de  dépôts  et  comptes  courants,  la  Société  Lyonnaise,  qui  est  à 
peu  près  dans  le  môme  cas,  la  Société  de  Reports  et  Dépôts, 
qui  en  dépôts  et  en  capital  propre  dispose  d'une  soixantaine 
de  millions,  un  certain  nombre  d'autres  établissements  ano- 
nymes de  moindre  importance  dans  les  départements,  et  enfin, 
les  banquiers  privés.  Mais  en  admettant  que  tous  ces  établis- 
sements, en  dehors  de  la  Banque  de  France  et  des  cinq  grandes 
Sociétés  par  actions  que  nous  avons  groupées  avec  elle,  aient, 
en  capital  propre,  en  réserves  et  en  dépôts,  le  maniement  de 
1  milliard  i/2,  cela  ne  ferait  jamais  avec  le  premier  groupe  que 
4  milliards  i/2  de  francs  à  la  disposition  de  nos  banques  du  chef 
de  leur  capital,  de  leurs  réserves  et  des  dépôts  des  particuliers 
et  de  TÉtat.  Voulût-on,  ce  qui  serait  certainement  très  exa- 
géré, évaluer  ces  sommes  jusqu'à  5  milliards,  que  serait-ce 
à  côté  des  17  milliards  316  millions  de  francs  dont  disposent 
en  capital  propre,  en  réserves  et  en  dépôts  les  Banques  natio- 
nales et  les  Banques  des  États  de  TUnion  Américaine,  et  des 
18  milliards  35  millions  dont  disposent  les  Banques  Améri- 
caines si,  aux  Banques  nationales  et  Banques  des  États,  on  joint 
les  Banques  privées  (voir  plus  haut,  page  538  à  543),  tout  en 
laissant  de  côté  les  autres  établissements  de  prêts  (Loan  Com- 
panies)qui  ne  sont  pas  des  banques  à  proprement  parler,  quoi- 
qu'on remplissant  certaines  des  fonctions.  Cette  somme  de 
4  milliards  1/2  ou  même  de  5  milliards  apparaît  comme  bien 
mince  à  côté  de  ces  18  milliards. 

Les  États-Unis,  il  est  vrai,  comptaient  63  millions  d'habi- 
tants en  1891,  et  la  France  seulement  39.  D'autre  part,  un 
pays  neuf,  avec  d'immenses  territoires  encore  incultes  et  des 
ressources  naturelles  à  peine  au  début  de  l'exploitation,  a  cer- 
tainement besoin  d'une  somme  de  capitaux  circulants  propor- 
tionnellement plus  abondants  qu'un  vieux  pays  ;  il  demeure 
constant,  toutefois,  que,   même  en  tenant  compte  de  ces   cir- 
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constances,  r écart  est  trop  grand  entre  les  4  milliards  1/2  ou 
5  milliards  de  francs  dont  disposent  les  Banques  françaises  et 
les  i  8  milliards  dont  les  Banques  n  or  d'américaines  ont  le  manie- 
ment. Notre  système  léthargique  de  Caisses  d*Ëpargne  avec  la 
garantie  effective  de  l'État  tend  à  restreindre  aussi  le  nombre 
et  les  ressources  des  Banques.  D'autre  part,  les  Banques  fran- 
çaises, nées  et  grandies  sous  un  régime  d'inégalité  légale,  sont 
beaucoup  plus  engourdies  que  leurs  sœurs  d'Amérique.  //  est 
hors  de  doute  que  jamais  les  États-Unis  n'auraient  vu  se  consti- 
tuer  tout  ce  réseau  prodigieux  de  Banques ,  s'ils  eussent  été  au 
régime  d'une  Banque  centrale  dotée  de  grands  privilèges  et  éta- 
blissant des  succursales^  jouissant  ainsi  d'une  considération 
officielle  particulière,  sur  tous  les  points  du  pags. 

Quant  aux  sinistres,  on  a  vu  combien  la  proportion,  même 
dans  les  temps  les  plus  éprouvés,  en  est  restreinte  aux  Ëtats- 
Unis  d'Amérique  (se  reporter  pages  544el  545) .  En  France,  où  l'on 
a  vu  en  moins  de  quinze  années  la  chute  de  l'Union  Générale,  de 
la  Banque  de  Lyon  et  de  la  Loire,  du  Crédit  général  français, 
de  la  Banque  Nationale,  du  Comptoir  d'Escompte,  de  la  Société 
Financière,  de  la  Banque  de  Dépôts  et  Comptes  Courants,  de 
la  Banque  d'Escompte,  sans  compter  beaucoup  d'autres  plus 
obscures,  on  ne  peut  prétendre  à  aucune  immunité  ni  même 
à  aucun  avantage  à  ce  point  de  vue.  Quoique,  parmi  les 
Banques  françaises  précitées,  certaines  n'aient,  par  leur  chute, 
porté  préjudice  qu'à  leurs  actionnaires,  il  en  est  plusieurs 
qui  ont  aussi  entamé  l'actif  de  leurs  déposants  et  de  leurs 
créanciers. 

En  résumé,  une  approximation  du  sgstème  naturel  de  banque 
a  donné  des  preuves  d'une  rare  puissance  en  deux  pags  très  dis- 
semblables  :  VKcosse  et  les  /'S fats- Unis  dWmérique,  Le  sgstème 
naturel  de  banque  consiste  moins  dans  une  absolue  l'iberté  (car  la 
liberté  de  ces  établissements  a  parttiut  été  très  réglementée  et  elle 
Vest  encore  dans  les  pags  dont  nous  parlons),  que  dans  une 
absolue  égalité^  dans  l'absence  de  privilèges  qui  donnent  à  Vun  de 
ces  établissements  une  sorte  d'hégémonir  légate  sur  les  autres. 

Bagehot  a  parfaitement  eu  raison  d'écrire  :  «  Dans  toutes. 
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les  autres  branches  de  commerce,  la  concurrence  établit  une 
sorte  de  grossière  égalité  entre  les  commerçants.  Prenons  la 
filature  de  coton,  par  exemple:  nous  ne  voyons  aucune  maison 
dépasser  de  beaucoup  les  autres  et  les  dépasser  surtout  d'une 
façon  permanente.  Il  n'y  a,  dans  le  monde  du  coton,  aucune 
tendance  à  une  monarchie,  pas  plus  qu'il  n'existe  tendance 
semblable  dans  le  monde  de  la  Banque  là  où  on  l'a  laissé 
libre.  A  Manchester,   à    Liverpool,   dans    l'Angleterre    tout 
entière,  il  y  a  im  grand  nombre  de  banques;  chacune  d'elles 
possède  une  clientèle  plus  ou   moins  bonne,  mais  aucune 
d'elles  ne  vise  à  une  prééminence  quelconque  :  il  en  est  de 
môme  en  Ecosse.  Nous  pouvons  observer  le  môme  phénomène 
dans  le  monde  nouveau  des  banques  par  actions  en  dehors  de 
la  Banque  d'Angleterre.  Une  ou  deux  d'entre  elles  s'assurent, 
pendant  un  certain  laps  de  temps,  une  meilleure  clientèle,  de 
plus  brillantes  alTaires  que  les  autres,  mais  aucune  d'elles  ne 
possède  une  influence  prépondérante  et  permanente...  Une 
république  composée  de  concurrents  plus  ou  moins  impor- 
tants, selon  les  alTaires,  telle  est  la  constitution  de  toutes  les 
branches  du  commerce,  si  on  l'abandonne  à  lui-môme;  telle 
est  la  constitution  de   cette   branche   du   commerce   qu'on 
appelle  la  Banque.  Une  monarchie  dans  un  commerce  quel 
qu'il  soit  est  la  preuve  de  quelque  avantage  anormal  et  de 
quelque  intervention  extérieure  *.  » 

Certaines  personnes  contesteront  peut-être  que  toute  branche 
de  commerce  abandonnée  à  elle-même  ait  tendance  à  cons- 
tituer un  nombre  de  maisons  concurrentes  et  à  éviter  toute 
monarchie;  elles  invoqueront  les  trusts,  les  cartelle^  syndicats 
de  producteurs^  etc.  Nous  avons  déjà  réfuté  en  grande  partie 
cette  prétention  que  la  concurrence  tend  à  un  monopole  final. 
(Voir  tome  P'  de  cet  ouvrage,  pages  656  à  662).  Nous  revien- 
drons sur  cette  question  en  parlant  des  trusts,  car  telle,  cor- 
ners et  coalitions  de  producteurs. 

En  tout  cas,  c'est  cette  république  de  7,000  concurrents, 

^  Lombard  Street^  traduction  française,  pages  66  et  67. 
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sans  doute  inégaux,  mais  dont  aucun  ne  jouit  de  privilèges, 
qui  est  le  spectacle  que  nous  fournit  l'organisation  des  Banques 
aux  Etats-Unis  d'Amérique.  S'il  est  une  ville  qui  remporte 
dans  ce  pays  sur  les  autres  au  point  de  vue  du  commerce  et 
de  la  fmance,  c'est  bien  New-York.  Or,  on  chercherait  ^-ainc- 
ment  dans  cette  ville  une  institution  qui  fût  l'analogue  de  la 
Banque  de  France  ou  môme  de  la  Banque  d'Angleterre,  qui 
jouit  d'une  primauté  de  ce  genre.  11  fonctionne  à  New- York 
49  Banques  Natiomtles  qui  avaient  ensemble  (au  â5  sep- 
tembre 1891)  un  chiffre  de  dépôts  de  327  millions  de  dollars 
(1,635  millions  de  francs*),  le  cinquième  environ  du  chiifre 
de  dépôts  des  Banques  Nationales  des  Ëtats-Unis  à  cette 
époque  (1,608  millions  de  dollars)  et  le  septième  à  peine  des 
dépôts  aux  Banques  Nationales  et  aux  Banques  des  Etals  réunis 
(2,!265  millions  de  dollars).  La  plupart  de  ces  Banques  Natio- 
nales de  New- York  ont  formé  afin  de  faciliter  leur  fonctionne- 
ment une  sorte  d'entente  pour  avoir  certains  rouages  et 
certains  services  communs;  elles  sont  connues  sous  le  nom 
de  Banques  Associées  de  New-York,  Associated  Banks  of 
iXeic-Yorky  quoique  chacune  jrarde  son  autonomie.  11  n'y  a 
rien,'dans  toute  cette  organisation,  qui  constitue  pour  une  des 
7,000  Banques  américaines  une  situation  de  prépondérance 
efTective  sur  l'ensemble  des  autres.  Le  svstème  naturel  est,  à 
cet  égard,  complètement  observé. 

Graves  défauts  du  système  de  l.\  circulation  fiduciaire  aux 
Ëtats-Unis.  —  Nécessité  de  supprimer  les  billets  d'État  et  de 
RENDRE  l'émission  AUX  BANQUES.  — Admirable  pour  recueillir  les 
dépôts  dans  toutes  les  classes  de  la  société  et  pour  distribuer 
les  prêts  de  toutes  sortes  à  toutes  les  catégories  intéressantes 
d'emprunteurs,  le  régime  nord-américain  des  banques  est, 
ainsi  que  nous  l'avons  dit,  très  artificiel  depuis  1863,  en  ce 
qui  concerne  la  circulation  fiduciaire,  et  chaque  année,  à  par- 
tir de  coUe  date,  il  Test  devenu  davantage.  Les  Banques  natio- 
nales, avec  leur  droit  d'émission  assujetti  k  tant  de  charges, 

i  Report  of  the  Comptroller  of  the  Citrrency  pour  1891,  page  59. 
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ne  fournissent  que  la  moindre  partie  de  la  circulation  fidu- 
ciaire des  États-Unis.  En  1886,  on  Ta  vu,  la  circulation  des 
billets  des  banques  (montait  à  228  millions  de  dollars  ou 
1,140  millions  de  francs  en  chiffres  ronds;  au  25  septembre 
1891,  cette  circulation  s'était  même  abaissée  à  131,300,000 
dollars,  environ  656  millions  de  francs.  Depuis  lors,  dans  les 
années  de  crise  1892  et  1893,  elle  s'était  un  peu  relevée,  attei- 
gnant 172,327,194  dollars  au  31  octobre  1892  et  209,  214,166 
dollars  (1  milliard  46  millions  de  francs)  au  31  octobre  1893*. 
Il  s'en  faut  que  ces  chiffres  limitassent  la  circulation  fiduciaire 
aux  États-Unis;  celle-ci  était  supérieure  d'environ  800  millions 
de  dollars  ou  4  milliards  de  francs  au  chiffre  qui  vient  d'être  cité, 
de  sorte  que  la  circulation  totale  atteignait  la  somme  énorme 
de  1  milliard  de  dollars  ou  plus  de  5  milliards  de  francs  en 
chiffres  ronds.  Les  autres  800  millions  de  dollars  ou  4  mil- 
liards de  francs  de  billets  étaient  fournis  par  l'État. 

L'origine  de  cette  émission  de  billets  d'État  est  tout  occa- 
sionnelle et  fortuite.  Dans  les  graves  embarras  de  la  guerre  de 
Sécession,  le  Trésor  des  États-Unis  se  fit  autoriser  à  émettre 
d'abord,  le  25  février  1862,  pour  150  millions  de  dollars 
(750  millions  de  francs)  de  billets  au  porteur  devant  servir  de 
monnaie,  quoique  le  remboutsement  en  fût  suspendu;  puis, 
pour  300  autres  millions  de  dollars  (1,500  millions);  ensemble, 
450  millions  de  dollars  ou  2,250  millions  de  francs.  Lors  de  la 
reprise  des  paiements  en  espèces,  en  1879,  il  restait  encore  en 
circulation  346  millions  de  dollars  (1,730  millions  de  francs  en 
chiffres  ronds)  de  ces  billets  au  porteur,  dits,  à  cause  de  leur 
couleur,  greenbacks  ou  dos  verts.  On  décida  de  ne  pas  les  retirer, 
tout  en  les  rendant  remboursables  en  espèces;  mais  le  Trésor 
auquel  on  les  rapportait  n'avait  pas  le  droit  de  les  détruire 
(cancel);  il  en  donnait,  à  qui  le  demandait,  la  valeur  en  or  et 
les  remettait  en  circulation.  La  convertibilité  en  or  étant 
assurée,  et  la  monnaie  métallique  étant  assez  rare,  ces  billets 
circulaient  facilement,  comme  les  billets  des  banques,  et  ser- 

*  Report  ofthe  Comptroller  ofthe  Currency^  december4, 1893,  volume  I*"*", 
page  92. 
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vaient  môme  à  ceux-ci  de  couverture  dans  les  caisses  de  ces 
établissements.  Postérieurement,  le  gouvernement  des  États- 
Unis  y  joignit  d'autres  billets,  notamment  quand  il  fut  pris 
de  la  manie  d'acheter  chaque  mois  pour  une  somme  déter- 
minée d'onces  d'argent  (voir  ce  que  nous  avons  dit  plus  haut, 
pages  253  à  258,  du  Bland  Act  et  du  Sherman  Ad)  ;  il  acheta  ainsi 
pour  plus  de  2  milliards  de  francs  d'argent  (valeur  numéraire), 
et  comme  le  peuple  des  États-Unis  ne  se  serait  pas  accommodé 
de  cette  monnaie,  il  émit  en  sa  place  des  billets,  dits  silver 
cei'iificates,  qui  circulaient  dans  le  pays  avec  cette  particula- 
rité que,  malgré  leur  dénomination,  le  Trésor  en  fournissait, 
quand  on  le  requérait,  le  remboursement  en  or.  Grâce  à  ces 
silver  certificatesy  la  circulation  des  billets  des  États-Unis  fut 
prodigieusement  augmentée  depuis  1878  et  plus  particulière- 
ment depuis  1890  (époque  de  la  passation  du  Sherman  Act), 

Ainsi,  en  1894,  la  circulation  des  États-Unis  se  composait 
d'environ  1  milliard  de  dollars  ou  plus  de  5  milliards  de 
francs  de  billets,  dont  1  milliard  seulement  de  billets  do 
banque  et  4  milliards  de  billets  d'État;  ces  derniers  se  divi- 
saient en  deux  catégories,  dont  la  seconde  était  un  peu  plus 
considérable  que  la  première  :  i^  les  légal  lender  notes  (billets 
de  monnaie  légale)  ou  greenbacks,  émis  par  le  Trésor  fédéral 
en  1862  et  1863  et  remboursables  en  or,  mais  que  l'on  remet- 
tait toujours  dans  la  circulation  quand  ils  avaient  été  pré- 
sentés au  remboursement;  2"  les  billets  du  Trésor  et  certificats 
d'argent  émis  par  le  Trésor  fédéral  en  représentation  de  ses 
achats  de  ce  métal,  mais,  néanmoins,  en  fait,  remboursables 
au  gré  du  porteur,  soit  en  argent,  soit  en  or,  pratiquement 
toujours  en  or.  On  les  remettait  toujours  également  dans  la 
circulation  quand  ils  rentraient  aux  caisses. 

Pour  faire  face  à  tous  ces  remboursements,  le  Trésor  devait 
toujours  avoir  une  encaisse  d'or  de  100  millions  de  dollars, 
plus  de  500  millions  de  francs,  représentant  environ  30  p.  100 
des  greenbacks  ou  légal  tender  notes^  le  seul  papier-monnaie 
d'État  qui  existât  au  début,  et  seulement  12  à  12  1/2  p.  1(K)  du 
chiffre  total  des  billets  d'État,  grossi  par  les  silver  certificates. 
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Ainsi,  r£tat  américain  était  arrivé  à  fournir  les  quatre  cin- 
quièmes de  la  circulation  fiduciaire  du  pays.  Dans  les  années 
de  crise  1893  et  1894,  sa  situation  en  fut  fort  ébranlée.  Dos 
déûcits  considérables  s'étaient  produits  dans  les  recettes  du 
Trésor;  la  réserve  de  100  millions  de  dollars  tomba  d'abord  à 
90  millions,  puis,  au  mois  de  janvier  1895,  elle  descendit 
même  à  52  millions  de  dollars.  On  se  demanda  dans  le  public 
si  le  Trésor  pourrait  toujours  rembourser  en  or,  tant  les  If^gal 
tender  notei  que  les  silver  certi fientes,  et  on  lui  présenta  de 
grandes  masses  de  ces  billets;  deux  fois  en  189i  le  Trésor 
recourut  à  un  emprunt  de  50  millions  de  dollars  de  fonds 
nominal  5  p.  100,  émis  entre  30  et  iO  p.  100  environ  au-dessus 
du  pair.  Ces  émissions  lui  procurèrent  de  Tor,  mais  les  billets 
qu*il  remettait  en  circulation  lui  revenaient  toujours  et  Tor  par- 
tait de  nouveau,  une  fraction  se  cachant  dans  le  puys  ou  aug- 
mentant rencaisse  des  banques,  mais  la  plus  grande  partie 
était  exportée. 

Les  emprunts,  pour  fortifler  la  réserve  du  Trésor,  n'avaient 
d*autre  effet  que  d'attirer  davantage  les  billets  au  rembourse- 
ment. Ces  billets,  légal  tender  notes  et  silver  certificates,  rem- 
plissaient le  rôle  de  soldats  du  cirque;  on  les  présentait  au 
Trésor,  qui  en  fournissait  le  montant  en  or,  puis  les  remettait 
en  circulation;  on  les  lui  apportait  de  nouveau,  il  les  payait 
encore,  et  ainsi  de  suite.  Dans  de  très  instructifs  rapports,  le 
trésorier  Morgan  et  le  secrétaire  du  Trésor  Carlisle  faisaient 
remarquer  que  «  la  fréquente  présentation  des  billets  pour 
leur  conversion  en  or,  par  des  individus  et  des  institutions  qui 
ne  désiraient  pas  emporter  cet  or,  indiquait  clairement 
Texistence  d'un  sentiment  de  malaise,  a  feeimg  of  uneaslness, 
dans  le  public  ^  » 

//  eti  à  remarquer*  que  VEtat  n'a  pas  pour  se  protéger  contre 
des  demandes  d'or  trop  fréquentes  le  moyen  dont  disposent  les 
èanques  et  dont  le  principal,  que  nous  décrivons  minutieuse- 
ment plus  loin,  est  la  hausse  du  taux  de  l'escompte .  Le  papier 

*  The  Economist,  22  décembre  1894,  page  1571. 
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émis  par  CÉtai  ne  se  rattachant  à  aucune  opération  commerciale 
actuelle  échappe  beaucoup  plus  que  les  billets  émis  par  les 
banques  aux  moyens  divers  pour  V étendre  ou  le  réduire,  suivant 
les  circonstances^ 

Avec  son  grand  bon  sens,  le  président  Cieveland  vit  le  vice 
fondamental  du  système  et  il  exprima  son  jugement  dans  cette 
phrase  caractéristique  :  «  Un  divorce  complet  entre  le  Gou- 
vernement et  Torgane  chargé  de  rémission  des  billets  de 
banque  est  l'idéal  des  rapports  qui  devraient  exister  entre 
TËtat  et  cette  partie  de  la  circulation  nationale  ».  Rien  n*est 
plus  sage. 

Ce  divorce  complet,  les  États-Unis  Taccompliront-ils  ?  Le 
secrétaire  du  Trésor,  |M.  Carlisle,  a  déposé  un  projet  qui  ne 
serait  qu'une  demi-mesure  et  laisserait  subsister  la  plupart 
des  inconvénients  du  régime  actuel.  Il  faudrait  que  TËtat 
empruntât  courageusement  plusieurs  milliards  pour  retirer  de 
la  circulation  les  légal  tender  notes^  les  silver  certificates^  etc.  ; 
et  n'avoir  plus  aucun  billet  servant  de  monnaie. 

Maintenant,  devrait-il  constituer  un  organe  unique  de  la  cir- 
culation fiduciaire  ou  des  organes  multiples?  Les  antécédents 
des  États-Unis,  la  forme  fédérale  du  gouvernement  et  mille 
autres  raisons  s'opposeraient  à  la  création  d'une  banque  pri- 
vilégiée, comme  la  Banque  d'Angleterre  ou  la  Banque  de 
France.  L'État  devrait  autoriser  toutes  les  banques  nationales 
sous  certaines  conditions  à  émettre  des  billets,  en  faisant  que 
cette  faculté  ne  leur  fût  plus  onéreuse,  en  subordonnant,  par 
exemple,  l'émission  des  billets  à  l'encaisse  et  à  une  fraction, 
supposons-nous,  du  capital  versé  au  delà  de  l'encaisse.  L'État 
n'a  pas  à  chercher  à  protéger  plutôt  les  porteurs  de  billets 
que  les  déposants.  En  posant  quelques  règles  générales  pour 
que  la  circulation  ne  fût  pas  excessive,  en  grevant  môme  d'une 
taxe  les  billets  au  delk  d'un  certain  chiffre,  l'État  aurait 
rempli  son  devoir.  .D'autre  part,  il  se  constituerait  alors  dans 


<  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  sur  la  comparaison  des 
billets  d'État  et  des  billets  de  banque,  tome  II,  page  G34. 
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le  pays  des  associations  comme  celles  des  Associated  Banks 
of  New-York^  qui  apporteraient  quelque  simplification  et 
quelque  harmonie  dans  ce  système  d'émission  de  billets.  U 
est  probable  qu*au  lieu  de  cinq  milliards  de  billets  de  toutes 
sortes,  les  États-Unis  se  contenteraient  alors  de  3  à  4  milliards  ; 
les  établissements  émetteurs  auraient  beaucoup  plus  de  faci- 
lités à  défendre  leur  encaisse,  quand  il  serait  menacé,  en 
recourant  à  la  hausse  du  taux  de  l'escompte  et  aux  autres 
moyens  usités. 

Les  chapitres  qui  suivent  fourniront  h  ce  sujet,  ainsi  que 
sur  le  régime  d*émission  des  billets  dans  les  divers  pays 
d'Europe,  d'amples  informations. 


CHAPITRE  VII 


LES  BANQUES  D'ÉBUSSION  (suite) —  LA  CONCENTRATION  DU  DROIT 

d'Émission.  —  les  banques  privilégiées 


L'idée  de  réglementer  et  de  concentrer  rémission  des  banques  est  née  à 

posteriori  pour  justifier  de  mauvaises  pratiques  de  la  part  des  États. 
Raisons  allégués,  à  posteriori,  en  faveur  de  Tétroite  réglementation  et 

môme   de  la  concentration  et  du  privilège  du   droit  d'émission   des 

banques. 
Les  banque?,  même  les  mieux  assises,  ne  peuvent  élever  arbitrairement 

la  somme  de  leurs  billets  en  circulation. 
Des  conditions  requises  pour  une  bonne  circulation  des  billets  de  banque. 

—  De  la  publication  des  bilans.  —  Influence  de  la  quotité  des  coupures. 
Des  risques  de  demandes  soudaines  de  remboursement  des  billets.  —  Les 

risques,  de  ce  côté,  sont  beaucoup  moindres  que  du  côté  des  dépôts. 
Les  rapports  de  l'État  avec  les  Banques.  —  Les  Banques  d*État;  leur 

origine. 
Origine,  fonctionnement  et  caractère  spécial  de  la  Banque  d'Angleterre. 

—  Importance  générale  des  banques  en  Angleterre. 

Fonction  actuelle  de  la  Banque  d'Angleterre.  —  Appréciation  de  YAct  de 
1844. 

Le  Clearing  House  ou  Chambre  de  compensation.  —  Du  faible  usage  des 
billets  de  banque  et  de  la  monnaie  en  Angleterre. 

La  Banque  de  France.  —  Les  Caisses  qui  l'ont  précédée.  —  La  Caisse 
d'escompte  de  Turgot;  causes  de  sa  chute.  — Origines  de  la  Banque  de 
France.  —  Idée  qui  présida  à  sa  fondation. 

Développement  de  la  Banque  de  France  depuis  la  Restauration.  —  Les 
Banques  d'émission  dans  les  départements. 

Timidité  commerciale  de  la  Banque  de  France;  ses  rapports  avec  le  gou- 
vernement. —  La  Banque  de  France  n'est  qu'accessoirement  une  institu- 
tion de  crédit. 


L'idée  de  réglementer  et  de  concentrer  l'émission  des  banques 
est  née  a  posteiilorl  pour  justifier  de  mauvaises  pratiques  de  la 
PART  DES  États.  —  Le  système  naturel  de  banque  qui  repose  sur 
régalité  de  ces  établissements  entre  eux  et  sur  une  ample  liberté 
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d'allures  pour  leurs  opérations  diverses  n'a,  on  l'a  vu,  été  com- 
plètement appliqué  dans  aucune  f^rande  contrée  moderne. 
Mais  dans  les  pays  et  les  périodes  où  l'on  s'en  est  rapproché, 
comme  en  Ecosse  et  aux  États-l.'nis  d'Amérique,  pondant  la 
première  partie  de  ce  siècle,  on  en  a  obtenu  d'excellents  résul- 
tats. Les  billets  de  banque  ont  permis  aux  établissements  de 
crédit  de  se  multiplier,  de  se  constituer  une  clientèle  confiante, 
d'attirer  les  dépôts,  d'accroître  singulièrement  la  quantité  de 
capitaux  tenue  à  la  disposition  des  entreprises  pour  leur  fonds 
de  roulement  et  leurs  extensions. 

Ces  billets,  devenant  les  instruments  préférés  de  paiement, 
ont  introduit  à  leur  suite  et  propagé  dans  les  habitudes  de 
toutes  les  couches  de  la  population  les  modes  plus  perfec- 
tionnés :  chèques,  virements,  compensations,  Cleariiuj  linuses, 
établissements  qui  s'épanouissent  particulièrement  aux  États- 
Unis  et  dont  nous  parlerons  plus  loin. 

Ces  bonnes  méthodes  ont  rendu  à  l'État  le  service  de  dimi- 
nuer la  quantité  d'espèces  métalliques,  notamment  d'or, 
nécessaires  aux  transactions,  de  permettre,  par  conséquent, 
de  substituera  quelques  milliards  d'or  un  nombre  équivalent 
de  milliards  de  capitaux  sous  une  forme  plus  productive, 
outillage  de  manufactures  ou  de  fermes,  engrais,  etc.  En 
outre,  même  pour  la  quantité  de  métaux  préci(  ux,  notamment 
d'or,  retenue  dans  le  pays,  comme  une  forte  partie  en  est 
immobilisée,  à  titre  de  garantie  des  billets,  dans  les  caves  des 
banques  et  qu'elle  n'est  l'objet  que  de  rares  manipulations,  les 
chances  de  perte  et  d'usure  par  le  frai  même  sont  très  dimi- 
nuées, réduites  peut-être  de  moitié;  or,  la  déperdition  de  la 
monnaie  qui  circule  est,  par  suite  de  ces  causes,  assez  abon- 
dante. 

Cette  faculté,  si  utile  aux  banques  et  qui  semble  si  conforme 
au  droit  naturel,  d'émettre  des  billets  payables  au  porteur  et 
k  vue  est,  néanmoins,  dans  le  monde  actuel,  l'objet  de  beau- 
coup de  contestations.  Les  États  et  certains  doctrinaires  sou- 
tiennent qu'il  n'est  ni  juste  ni  prudent  de  permettre  à  toutes 
les  banques  uniformément  d'émettre  des  billets,  que  cette 
III.  36 
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faculté  doit  être  tout  au  moins  réglementée,  ou  même  con- 
cédée par  monopole  à  un  établissement  spécial. 

C'est  à  posteriori,  non  à  pi^iori^  que  cette  doctrine  s'est  consti- 
tuée. Ce  qui  y  a  conduit,  c'est  que  la  plupart  des  gouvernements 
se  trouvant,  à  certains  moments,  avoir  besoin  d'argent^  ont  juge 
commode  de  s'en  faire  avancer  directement^  pour  faciliter  leur 
trésorerie,  ou  de  faire  prendre  par  les  Banques  une  partie  de 
leurs  emprunts  que  le  public  n'aurait  pas  acceptés,  du  moins  à 
un  taux  aussi  avantageux  pour  le  gouvernement,  en  concédant  à 
certains  établissements  de  banque  des  privilèges  dont  le  principa 
concerne  V émission  de  billets  au  porteur  et  à  vue. 

Ce  sont  les  besoins  des  gouvernements,  à  ceiHains  instants 
critiques,  qui  ont  motivé  ces  dérogations  au  droit  d'émettre  de 
billets  et  à  la  situation  d'égalité  entre  les  Banques,  Ce  nest  nul- 
lement dans  l'intérêt  permanent  de  la  nation  et  par  des  raisons 
de  théorie  réfléchie,  c'est  à  titre  d'expédient,  pour  faire  face  à 
des  besoins  actuels,  le  plus  souvent  passagers,  que  des  privilèges 
ont  été  constitués  en  cette  matière. 

Ainsi  en  a-t-il  été  pour  la  Banque  d'Angleterre;  ainsi  pour 
la  Banque  de  France.  Quand  les  États-Unis,  sans  violer  le 
principe  d'égalité  entre  les  banques,  ont  restreint,  en  1863,  le 
pouvoir  d'émission  de  celles-ci  et  subordonné  ce  pouvoir  au 
dépôt  de  titres  de  la  dette  publique,  c'est  aussi  à  titre  d'expé- 
dient gouvernemental.  De  même  en  est-il  encore  aujourd'hui 
en  Espagne,  en  Italie,  au  Brésil  et  dans  bien  d'autres  contrées. 
Partout  où  il  est  fait  une  dérogation  profonde  au  système 
naturel  de  banque,  on  trouve  comme  origine  de  cette  déroga- 
tion le  désir  de  procurer  au  gouvernement  des  ressources  que 
la  confiance  publique  ne  lui  accorderait  pas. 

Les  justifications  de  cette  pratique,  qui  n'a  jamais  été  une 
méthode,  dans  le  sens  élevé  du  mot,  sont  nées  après  coup; 
de  môme  que,  certains  gouvernements  besoigneux  ayant 
vendu  divers  offices  et  constitué  en  monopoles  certaines  pro- 
fessions, il  se  trouve  ensuite  des  gens  pour  découvrir  une  vue 
profonde  dans  ce  qui  ne  fut  qu'un  triste  expédient  et  élever  à 
ce  sujet  toute  une  théorie. 
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Raisons  alléguées,  a  posteriori,  en  faveur  de  l'étroite  régle- 
me.mtation  et  même  de  la  concentration  et  du  privilège  du 
DROIT  i/ÉMissiON  DES  BANQUES.  —  QiioiquG  nées  h  postériori,  ces 
raisons,  par  le  nombre  de  gens  qui  les  acceptent  et  l'adhésion 
officielle  que  leur  donnent  beaucoup  de  gouvernements,  valent 
d*ètre  examinées. 

Le  point  de  justice  en  ce  qui  concerne  la  l'acullé  naturelle 
pour  chacun  d'émettre  des  billets  au  porteur  et  à  vue  est  con- 
testé, sous  le  prétexte  que  la  faculté  d'émettre  des  billets  au 
porteur  et  à  vue  serait  identique  à  celle  de  frapper  do  la 
monnaie  et  devrait,  comme  la  frappe  monétaire,  constituer  un 
droit  régalien. 

Nous  n'avons  pas  h  refaire  ici  la  théorie  de  la  monnaie. 
Nous  renvoyons  le  lecteur  aux  clhipitres  que  nous  y  avons 
consacrés  (voir  tome  III  de  cet  ouvrage,  pages  98  à  349).  11  y 
trouvera,  entre  autres  constatations,  la  démonstration  des 
fautes  énormes  que  les  États  ont  commises,  des  perturbations 
fréquentes  qu'ils  ont  iniligées  et  que  beaucoup  inlligenl  encore 
à  l'organisme  économique,  par  le  mauvais  usage  qu'ils  ont 
fait  et  que  divers  font  encore  de  ce  prétendu  droit  régalien  de 
battre  monnaie  (Voir  spécialement  pages  138  à  1  iii. 

Sans  rentrer  dans  la  discussion  concernant  le  prétendu 
droit  régalien  de  l'État  en  cette  matière,  et  tout  en  admettant, 
en  fait  beaucoup  plus  qu'en  droit,  que  cette  prérogative  existe 
pour  l'État  en  ce  qui  concerne  la  monnaie,  s'en  suit-il  qu'elle 
doive  être  étendue  au  billet  de  banque?  Cette  extension  n'est 
nullement  imposée  par  la  logique.  Ceux  qui  en  sont  partisans 
raisonnent  comme  les  hommes  qui  voudraient  que  l'État, 
parce  qu'il  institue  les  tribunaux,  défendît  et  prohibât  les 
arbitres.  Les  tribunaux  agissent  par  contrainte;  les  arbitres 
par  choix  et  persuasion;  entre  deux  personnes  qui  ont  un  lien 
d'intérêt,  si  l'une  veut  traîner  l'autre  devant  les  tribunaux, 
l'autre  est  bien  forcée  de  la  suivre;  si  Tune,  au  contraire,  veut 
Assigner  l'autre  devant  des  arbitres,  celle-ci  peut  s'y  refuser. 
ia  même  différence  qu'entre  la  juridiction  des  tribunaux  et  la 
Juridiction  des  arbitres  existe  entre  le  pouvoir  libératoire  de  la 
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monnaie  et  le  pouvoir  libératoire  du  billet  de  banque  *.  Le  billet 
de  banque,  pour  être  utile,  doit  remplacer  de  la  monnaie  et 
en  remplir  Toffice,  mais  il  diffère  singulièrement  de  celle-ci. 
La  monnaie  s'impose  dans  les  paiements  ;  le  créancier  ne  peut 
la  refuser;  c'est  un  instrument  de  libération  qui  a  force  obli- 
gatoire. Il  en  va  autrement  du  billet  de  banque  ;  il  ne  s'impose 
pas;  le  reçoit  qui  veut.  D'autre  part,  le  billet  de  banque,  dans 
des  conditions  normales,  comporte  toujours  le  droit  pour 
celui  qui  en  est  porteur  d'exiger  de  la  monnaie.  Celui  qui 
accepte  un  billet  de  banque  accepte  simplement  la  substitu- 
tion d'un  débiteur  à  un  autre;  il  a  pour  débiteur  la  banque 
émettrice  au  lieu  de  la  personne  qui  lui  a  donné  le  billet. 

Ainsi,  il  n'y  a  aucune  assimilation  entre  le  billet  de  banque 
et  la  monnaie.  Le  premier  n'est  qu'un  titre  représentatif  et 
facultatif;  non  pas  représentatif  d'une  quantité  déterminée 
existant  effectivement  à  chaque  instant  dans  l'encaisse  de  la 
Banque,  mais  d'une  quantité  de  monnaie  que  la  Banque 
s'oblige  à  procurer  immédiatement,  à  première  réquisition,  au 
porteur  du  billet. 

La  prétendue  assimilation  entre  le  billet  de  banque  et  la 
monnaie  étant  ainsi  dissipée,  passons  à  la  question  d'utilité 
et  de  prudence.  Est-il  bon  que  l'émission  des  billets  soit 
très  strictement  réglementée  ou  môme  concentrée  dans  un 
seul  établissement?  Le  préjugé  public  est,  sur  le  continent 
européen,  en  faveur  de  cette  opinion. 

Rappelons  que  le  billet  de  banque  est  une  simple  promesse 
de  payer  une  somme  déterminée  à  vue,  au  porteur.  Cette  pro- 
messe de  payer  exige  la  confiance  de  l'accepteur.  Pour  que 
cette  confiance  se  rencontre,  il  faut  d'abord  une  certaine 
notoriété  de  l'émetteur.  Dans  la  plupart  des  pays  où  les  émis- 
sions de  billets  de  banque  sont  réglementées,  les  restrictions 
n'existent  que  pour  les  associations;  en  Angleterre,  par 
exemple,  pour  celles  de  plus  de  cinq  personnes.  D'où  il  résulte 

*  Nous  supposons  un  système  de  liberté  naturelle  où  l'État  n'a  donné 
aux  billets  d'aucune  banque  ce  que  l'on  appelle  le  cours  légal,  c'est-à-dire 
le  pouvoir  d'être  imposé  aux  créanciers  dans  les  paiements. 
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que  tout  riche  particulier,  tout  grand  commerçant  ou  mùme 
tout  banquier  individuel,  peut,  s'il  le  veut,  émettre  des  billets 
au  porteur  et  h  vue.  Personne  ne  le  fait,  pour  deux  raisons  :  l'une 
qu*un  particulier,  si  riche  fiU-il,  sauf  deux  ou  trois  particu- 
liers très  connus,  trouverait  dinicilement  une  clientèle  pour 
accepter  ses  billets  et  les  maintenir  longtemps  en  circulation. 
Il  ne  sufût  pas  que  Thomme  soit  réputé  très  solvable,  il  faut 
encore  que  Ton  connaisse  bien  sa  signature,  que  Ton  soit 
assuré  qu'elle  n'est  pas  falsifice,  que  le  type,  en  un  mot,  du 
billet  avec  tous  ses  détails  soit  présent  k  l'esprit  de  chaque 
homme  auquel  il  peut  être  présent<'^  en  paiement;  sinon,  Ton 
refuse  de  le  recevoir.  Cette  raison  rend  impossible  aux  parti- 
culiers les  plus  opulents  de  recourir  en  temps  normal  aux 
émissions  de  billets  au  porteur  et  à  vue.  Ce  moyen  leur 
serait,   d'ailleurs,  très  peu  profitable;  la  clientèle  de  leurs 
billets,  en  supposant  qu'ils   pussent  s'en   faire  une,   serait 
limitée   et  instable,  obligée   de   rapporter   fréquemment    le 
billet  au  remboursement,  i)arce  que,  par    les    raisons  sus- 
énoncées,  la  circulation  en  serait  sans  cesse  arrêtée.  Il  en 
résulterait  que  le  remboursement  de  ces  billets  étant  très  fré- 
quent, il  faudrait  avoir  toujours  en  caisse  une  somme  consi- 
dérable  proportionnellement  aux   émissions  faites  pour  les 
rembourser;    cette    considération,    celle    du   personnel    qui 
y  serait  occupé,  rendraient  ces  émissions,  non  seulement  peu 
rémunératrices,    mais   probablement    coûteuses.    Aussi    ne 
voitr-on  pas  que  les  grands  commerçants  ou  banquiers  indivi- 
duels qui,  d'après  la  nature  de  la  charte  de  la  Banque  d'Angle- 
terre, auraient  le  droit  d'émettre  des  billets  payables  au  por- 
teur et  à  vue  recourent  à  ce  moyen  '. 

•  En  plus  «le  la  Banque  d'Angle  terre  et  des  Banques  d'Ecosse,  un  fjrand 
nombre  de  banques  dans  le  Royaume-Uni  ont  conservé  la  facultr*  d'»''nu»ttre 
des  bUlet^.  En  juin  1894,  il  n'y  a  pas  moins,  dans  l'Angleterre  proprement 
dite,  de  50  Banques  privées,  Enylish  Privnte  lianksy  et  de  3G  Banques 
anoDynies,  EnglisU  Joint  Stock  Banks^  qui  recourent  à  ce  droit  d'émis- 
won.  Le»  59  premiers  établissements  avaient,  au  26  mai  1894,  une  circu- 
lation de  147,157  livres  sterlings  seulement,  moins  de  19  millions  de  francs, 
alors  que  la  circnlatiou   qu'ils  étaient  autorisés  à  avoir  montait  à  une 
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Quant  aux  petites  ou  moyennes  banques  ayant  peu  de  no- 
toriété ou  de  crédit,  leurs  billets  seraient  naturellement 
refusés  par  tout  le  monde.  On  est  bien  obligé  aujourd'hui  de 
distinguer  dans  les  transactions  les  pièces  de  monnaie  qui 
ont  cours  et  celles  qui  n'ont  pas  cours,  comme  les  pièces  divi- 
sionnaires italiennes  ou  autres  qui  sont  dans  ce  dernier  cas. 
A  plus  forte  raison  personne  n'accepterait  en  paiement  des 
billets  de  banques  non  connues  ou  réputées  non  solvables.On 
ne  peut  prétendre  que  la  pluralité  des  banques  d'émission 
mette  qui  que  ce  soit  en  danger  de  ce  côté. 

On  n'acceptera  jamais  que  les  billets  de  banques  très  con- 
nues et  réputées  très  solvables,  soit  dans  le  pays  en  général, 
soit  tout  au  moins  dans  un  district. 

Peut-être  dira-t-on  que  certaines  banques  parviendraient  à 
imposer  des  billets  aux  personnes  qui  sont  sous  leur  dépen- 
dance, par  exemple  à  leurs  employés  ou  aux  commerçants 
auxquels  elles  feraient  des  crédits  aventurés  ;  mais  dans  ces 
deux  cas  les  billets  leur  reviendraient  bien  vite  aux  guichets 
de  remboursement,  les  personnes  les  ayant  reçus  ne  parve- 
nant pas  à  les  faire  accepter  du  public  et  les  faisant  représen- 
ter à  la  banque  par  des  personnes  interposées. 

LkS  BANOl'ES,  MÊME  LES  MIEUX  ASSISES,  NE  PEUVENT  ÉLEVER  ARHI- 
TRAIREMENT  LA  SOMME  DE  LEURS  BILLETS  EN   CIRCULATION.  —  CcUX 

qui  se  prononcent  pour  la  réglementation  très  rigoureuse,  ou 
même  la  concentration  et  le  monopole,  du  droit  d'émission  des 
billets  payables  k  vue  et  au  porteur  ne  peuvent  que  prétendre 
que  la  liberté  d'émission  conduit  à  une  circulation  de  billets 
désordonnée,  excessive. 

.'<omuie  plus  que  triple,  soit  2,678,109  livres  sterling  (67  millions  de  francs 
en  chiffres  ronds!  ;  d'autre  part,  les  36  Engllsh  Joint  Stocks  lianks^  t'Uiettanl 
des  billets,  avaient  une  circulation  de  1,124,499  livres  sterling,  soit 
28  millions  et  demi  de  francs  environ,  alors  que  leur  circulation  antorist'e 
était  de  près  du  double,  soit  2,0l;>,766  livres  sterling  ou  oO  millions 
et  df  mi  de  francs.  Ensemble,  ces  95  Banques  n'avaient  ciuo  pour  47  mil- 
lions do  francs  de  billets  en  circulation,  quand  elles  eussent  pu  en 
avoir  pour  117  millions.  Ou  ne  nous  donne  pas  leur  encaisse.  Voir  Tl\e 
Economiat^  Monlhly  Tratle  Supplément,  9  juin  189 i,  page  31. 
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Quoique  cette  allégation  soit  absolument  démentie  par  Tex- 
périence,  qu'il  soit  prouvé  que  la  liberté  d'émission  tend  plu- 
tôt, en  familiarisant  le  public  avec  les  procédés  les  plus 
perfectionnés  de  paiement,  à  réduire  à  la  longue  la  circulation 
même  des  billets,  que  l'exemple  des  Banques  d'Ecosse,  des 
Banques  môme  d'Amérique  avant  1863  et  des  Banques  libres 
d'Angleterre  soit  très  probant  à  ce  sujet,  il  est  bon  d'étudier 
les  limites  naturelles  qui  s'opposent  à  la  circulation  dos  billots 
de  banque  sous  un  régime  de  liberté. 

Les  Banques  jouissant  du  plus  grand  crédit  et  soutenues 
par  le  passé  le  plus  honorable  ne  peuvent,  elles-mêmes, 
émettre  tous  les  billets  qu'elles  veulent.  Il  ne  dépendrait  ni  de 
la  Banque  d'Angleterre  de  porter  rapidement  sa  circulation  h 
i  milliard  ou  1,200  millions,  ni  de  la  Banque  de  France 
d'étendre  la  sienne  k  5  milliards,  alors  même  que  la  loi  l'y 
autoriserait  et  quoique,  k  cause  du  double  étalon  et  de  la 
faculté  de  restreindre  les  remboursements  en  or,  elle  se 
trouve  dans  une  situation  spéciale. 

Chaque  marché,  ayant  à  pourvoir  à  une  cnrinine  quantité 
d'échanges^  n'a  besoin  que  d'une  certaine  quantité  d*instrume)tts 
de  paiement.  Cette  quantité  varie  suivant  les  habitudes  du  pays^ 
notamment  d'après  les  circonstances  suivantes  :  s'il  y  a  plus 
ou  moins  d'intermédiaires  dans  les  transactions,  si  les  habi- 
tants ont  des  comptes  courants  de  banque  et  paient  par  chèques 
ou  par  virements,  s'il  fonctionne  d'une  façon  eflicace  des  éta- 
blissements de  compensation  ou  Clearing  Houses,  si,  au  con- 
traire, ces  rouages  sont  peu  répandus  et  mal  actionnés,  et  si 
les  habitants  aiment  ii  se  passer  des  banques  et  k  avoir  chez 
eux  des  réserves  soit  de  monnaie,  soit  de  titres  représentatifs 
de  la  monnaie.  Mais,  étant  donnés  ces  deux  facteurs,  les  habi- 
tudes de  la  population  en  matière  de  paiements  et  un  volume  déter- 
miné d'échanges  àeffectuei\  la  monnair  soit  réelle,  soit  fiduciaire, 
en  circulation,  l'ensemble  des  instruments  de  paiement  en  d'autres 
termes,  ne  peut  augmenter  arbitrairement.  Si  elle  augmente  au 
delà  de  ce  qui  était  nécessaire  d'après  les  deux  facteurs  sus- 
indiqués,  il  en  résulte  fatalement  que  sa  valeur  se  déprécie. 
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c'est-à-dire  que  les  prix  haussent.  Ce  qui  se  déprécie  en  pareil 
cas,  c'est  non  seulement  la  valeur  du  billet  de  banque,  mais 
la  valeur  de  la  monnaie  métallique,  puisque  la  monnaie  métal- 
lique et  les  billets  de  banque  sont  au  pair,  que  les  seconds 
sont  toujours  convertibles  en  la  première,  par  hypothèse,  et 
que,  d'autre  part,  l'ensemble  des  instruments  de  paiement, 
métal  et  papier,  se  trouve  en  excédent  de  ce  qu'il  faut  pour 
les  échanges,  étant  données,  d'ailleurs,  les  habitudes  du 
pays. 

La  monnaie  se  dépréciant  et  les  prix  haussant,  il  en  doit 
résulter  que  l'on  introduit  des  marchandises  du  dehors  et  que 
Ton  en  envoie  moins  au  dehors  ;  par  suite  de  ce  mouvement 
d'extension  de  l'importation  et  de  restriction  de  l'exportation, 
une  partie  de  la  monnaie  métallique  finit  par  être  exportée  ; 
c'est  aux  banques  qu'on  vient  la  demander.  La  monnaie  métal- 
lique doit  avoir,  sauf  l'écart  représenté  par  les  frais  de  trans- 
port, approximativement  la  môme  valeur  sur  les  différents 
marchés.  Foute  augmentation  de  la  monnaie  fiduciaire ^  de  même 
toute  extension  de  la  pratique  des  modes  de  paiement  perfec- 
tionnés, chèques,  virements,  compensations,  porte  à  la  sortie 
d* une  partie  de  la  monnaie  métallique,  devenue  ainsi  surahon- 
dante,  et  en  diminue  la  quantité  dans  le  pays.  Cette  réduction, 
quand  elle  provient  de  celte  cause,  est,  en  général,  un  bien 
parce  que  la  monnaie  métallique,  quand  elle  est  en  excès  de 
ce  qui  est  nécessaire  à  la  solidité  de  la  circulation,  devient  un 
capital  dormant  et  ne  remplissant  plus  sa  fonction.  Ce  bien, 
toutefois,  peut  être  accompagné,  parfois  compensé,  par  des  in- 
convénients passagers,  parce  que  dans  certains  cas  écono- 
miques ou  politiques,  très  rares  heureusement  de  nos  jours, 
disettes  très  accentuées  obligeant  à  de  très  grands  achats  au 
dehors,  grandes  guerres  surtout,  ou  peut  avoir  besoin  immé- 
diatement de  masses  d'or  considérables.  Sauf  ces  circon- 
stances et  surtout  sauf  la  dernière,  celle  de  grandes  guerres 
éclatant  soudainement  (car  en  ce  qui  concerne  les  disettes,  les 
pays  de  vieille  et  riche  civilisation  ont  actuellement  bien  des 
moyens  d'en  parer  les  effets),  le  bien  permanent  qui  résulte  de 
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Véconomie  de  la  monnaie  métallique  remporte  beaucoup  su7*  les 
incon  vén  ien  t»  passagers . 

Jean-Baptiste  Say  fit  à  propos  de  la  monnaie  une  comparai- 
son très  ingénieuse  :  «  Supposons  un  instant,  dit-il,  que  les 
communications  intérieures  d'un  pays  et  Tétat  dos  richesses 
soient  tels  qu'ils  exigent  Tcmploi  constant  de  mille  voitures 
de  tout  genre,  supposons  que,  par  un  système  commercial 
quelconque,  on  parvint  à  y  faire  entrer  plus  de  voitures  qu'il 
ne  s'en  détruit  annuellement,  de  manière  qu'au  bout  d'un  an 
il  s'en  trouvât  quinze  cents  au  lieu  de  mille,  n'est-il  pas  évi- 
dent qu'il  y  aurait  alors  cinq  cents  voitures  inoccupées  dans 
différentes  remises,  et  que  les  propriétaires  de  ces  voitures, 
plutôt  que  d'en  laisser  dormir  la  valeur,  chercheraient  \x  s'en 
défaire  au  rabais  les  uns  des  autres,  et  les  feraient  porter  à 
l'étranger  pour  en  tirer  un  meilleur  parti  ?  Ces  voitures  sont  le 
numéraire,  on  n'en  a  besoin  que  jusqu'à  un  certain  point». 
Cette  comparaison  est  très  ingénieuse;  sans  doute,  les  cinq 
cents  voitures  en  excédent  ne  seraient  pas,  comme  le  dit  Jean- 
Baptiste  Say,  inoccupées  et  sous  des  remises;  mais  toutes  les 
voitures  ne  feraient  plus  qu'un  service  incomplet,  moindre  et 
moins  rémunérateur  que  celui  qu'elles  pourraient  faire  à 
l'étranger,  d'où  une  bonne  partie  à  la  lon^'ue,  s'il  n'y  avait  pas 
d'obstacle  artificiel,  passerait  à  l'étranger. 

Dans  l'hypothèse  où  nous  nous  sommes  ])lacé  de  banques 
complètement  solides,  comme  la  Banque  d'Angleterre  ou  la 
Banque  de  France,  voulant  forcer  la  circulation  monétaire  du 
pays  au  delà  de  ce  que  comportent  les  besoins  et  les  habitudes 
de  la  population,  on  a  vu  que  la  dépréciation  résultant  de 
l'excès  d'instruments  de  paiement  de  toutes  sortes  en  circula- 
tion déprécierait  la  monnaie,  c'est-ii-dire  ferait  hausser  les 
prix,  que,  par  cette  circonstance,  la  monnaie  métallique,  ayant 
perdu  de  sa  valeur  au  dedans,  serait  recherchée  pour  l'expor- 
tation ;  il  en  résulterait  (jue  l'on  rapporterait  à  ces  banques, 
quelque  fût  leur  crédit,  beaucoup  de  billets  pour  les  convertir 
en  espèces.  Cette  réduction  de  leur  encaisse  et  cette  représen- 
tation aux  guichets  de  remboursement  des  billets  qu'elles 
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émettraient  les  décourageraient  de  tenter  de  forcer  la  circula- 
tion, et  les  induiraient  même  à  prendre  des  mesures  que  nous 
étudierons  plus  loin,  dont  la  principale  est  la  hausse  du  taux 
de  l'escompte,  pour  arrêter  ce  mouvement  de  diminution  d'en- 
caisse et  d'exportation  du  numéraire,  mesures  qui  auraient 
aussi  pour  conséquence  de  diminuer  les  émissions  de  billets. 
Ainsi,  c'est  une  erreur  de  croire  que  les  Banques,  si  solides 
soient-elles,  puissent  introduire  dans  la  circulation,  k  leur  gré, 
une  quantité  de  billets  dépassant  ce  qu'exigent  les  besoins  et 
les  habitudes  du  public. 

La  quantité  des  billets  d'autre  part,  sous  le  régime  normal  de 
la  convertibilité  des  billets  en  espèces,  sera  toujours  infé- 
rieure à  ce  que  serait,  sans  elle,  la  quantité  de  monnaie  métal- 
lique ,  d'abord  parce  que  le  billet,  tout  en  remplissant  le  rôle 
de  monnaie  ne  le  remplit  qu'incomplètement,  puisqu'il  ne 
peut  servir  à  tous  les  paiements,  notamment  à  ceux  du  dehors  ; 
ensuite,  parce  que  l'usage  du  billet  porte  graduellement  aux 
modes  de  paiements  plus  perfectionnés,  chèques,  virements, 
compensations  ;  enfin,  parce  que  l'or  olTre  plus  d'appât  à  cer- 
taines catégories  de  personnes,  à  celles  par  exemple  qui 
veulent  se  constituer  des  réserves  en  vue  de  certaines  éven- 
tualités, comme  celles  de  révolution  ou  de  guerre. 

Des  conditions  requises  polr  une  bonne  circulation  des  ril- 

LETS  DE  BANQUE. —  De  LA  PUBLICITÉ  DES  BILANS.  —  INFLUENCE  DE  LA 

QUOTITÉ  DES  COUPURES.  —  En  dcliops  de  certaines  circonstances 
exceptionnelles,  comme  des  paniques  politiques  ou  commer- 
ciales et  la  nécessité,  par  suite  de  certaines  circonstances  que 
nous  étudierons  plus  loin,  de  faire  soudain  de  gros  paiements 
à  l'extérieur  en  espèces  métalliques,  la  circulation  des  billets 
(les  banques  ayant  une  haute  notoriété  et  jouissant  d'une 
bonne  situation  et  d'une  grande  renommée,  est  généralement 
très  stable.  Le  pays,  étant  données  ses  habitudes  qui  ne 
varient  pas  soudainement,  a  besoin  d'une  certaine  quantité 
de  billots  et  s'y  tient. 

Les  banques  d'émission  doivent  s'aslroindre,  comme  celles 
de  dépôts,  et  elles  sont  d'ordinaire  en  même  temps  banques 
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de  dépôts  et  d'émission,  à  ne  faire  do  toutes  leurs  rcssourcos, 
sauf  peut-elre  de  leur  capital  propre,  que  des  emplois  facile- 
ment réalisables.  On  a  vu  plus  haut  (pages  àll  i\  40o;  quelles 
sont  les  meilleures  formes  de  ces  emplois.  Certains  auteurs, 
M.  Courcelle-Seneuil  entl^e  autres,  ont  bien  soutenu  que  les 
banques  courent  moins  de  risques  du  chef  de  leurs  émissions 
que  du  chef  de  leurs  dépôts,  les  fluctuations  dans  les  pre- 
mières étant  moins  profondes  ([ue  dans  les  secondes  ;  il  peut 
y  avoir  une  part  de  vérité  dans  cette  observation  ;  mais  on  ne 
saurait  en  conclure  que  les  banques  d'émission  peuvent  être 
plus  hardies  dans  leurs  placements  que  les  banques  de  dépôts  '. 
Les  placements  à  très  long  ternie,  les  [)réts  hypothécaires,  les 
participations  dans  les  entreprises  de  longue  haleine,  ne  leur 
conviennent  pas;  tout  au  plus,  dans  un  pays  où  les  bonnes  ha- 
bitudes en  matière  de  crédit  sont  répandues  dans  toutes  les 
couches  de  la  population,  comme  en  Ecosse,  les  prêts  agricoles 
avec  des  garanties  ou  cautions,  les  prêts  hypothécaires  k  très 
court  terme,  sous  un  régime  légal  qui  rend  rexi)ropriation  très 
expéditive,  peuvent-ils  rentrer  dans  leurs  opérations;  cnicore 
dirons-nous,  seulement  pour  celles  (jui  sont  faites  avec  leur 
capital  propre  ou  avec  des  depuis  à  long  terme  et  à  échéance 
fixe.  La  loi  américaine  qui  limite  strictement  la  quantité  d'im- 
meubles que  peut  posséder  une  banque  recevant  des  dépôts  à 
vue  et  émettant  des  billets  *  peut  être  intrusive  en  ce  sens  que  la 
législation  pourrait  ne  pas  se  mêler  de  cette  matière  ;  mais 
cette  pratique  se  recommande  toujours  auxbanfjues;  de 
même,  pour  les  hypothcciues  ;  il  ne  serait  pas  sage,  de  leur 
part,  d*y  consacrer  d'autres  ressources  que  leur  capital  propre. 
Encore  doit-on  dire  qu'il  est  bon  que  les  réserves  des  ban- 
ques d'émission  et  une  partie  do  leur  proi)re  capital  soiiint 
en  emplois  facilement  réalisables,  pour  les  couvrir  des  ris- 

*  Voir  Courcelle-Seneuil,  Traité  théorique  et  pratique  des  Opération.^  de 
Banque,  passiui. 

*  Se  reporter  plus  haut,  pnge  ;>21»,  relativiMuent  h  la  limitation  l/'gnle 
des  placements  des  banques  américaines  en  immeubles,  et  pnge  WM  pour 
les  chiffres  des  placemeuts  en  immeubles  ou  hypotliôques. 
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ques  d'erreurs  et  de  pertes  ou  simplement  des  retards  de 
paiements  d'une  partie  de  leurs  débiteurs  à  une  époque  de 
crise,  au  cas  où  les  effets  venus  à  échéance  devraient  être 
renouvelés  soit  par  voie  de  moratorium  général,  soil  par  acte 
de  légitime  ménagement  individuel,  et  où  le  paiement  de  ces 
effets  ne  servirait  plus  ainsi  de  contre-partie  réelle  aux  de- 
mandes de  remboursement.  Dans  certaines  circonstances 
aussi,  il  est  bon  que  les  grandes  banques  sachent  faire  des 
sacrifices  pour  soutenir  le  pays  et  ajouter  à  leur  propre  crédit, 
ce  qui  arriva  à  la  Banque  de  France,  par  exemple,  quand  en 
1847  elle  consacra  des  sommes  importantes  à  des  achats  d'or. 
En  vue  de  ces  diverses  éventualités^  il  est  utile  que  les  banques 
d'émission  aient  la  totalité  de  leurs  réserves  et  une  partie  au 
moins  de  leur  capital  en  placements  aisément  réalisables,  ce  qui 
doit  être  la  règle  stricte  pour  leurs  dépôts  et  pour  les  sommes 
provenant  des  émissions  de  billets.  Il  serait  même  bon,  ainsi  que 
nous  Tavons  maintes  fois  fait  observer,  que  les  banques  d'émis- 
sion et  de  dépôts  eussent  une  partie  de  leur  capital  et  de  leu7's 
réserves  en  très  bonnes  valeurs  étrangères  des  pays  qui  parais- 
sent préservés  de  toutes  chances  de  conflit  international  ou  de 
révolution. 

Il  faut  com[)ter,  d'ailleurs,  avec  reffet  moral.  Une  ban- 
que d'émission  ou  de  dépôts  qui  aurait  immobilisé  à  long 
terme  ou  dans  des  entreprises  incertaines  une  partie  nota- 
ble de  ses  ressources  finirait  par  inspirer  de  la  défiance  au 
public. 

La  publication  périodique,  à  intervalles  assez  rapprochés, 
des  bilans  des  banques  d'émission,  est  une  des  mesures  in- 
dispensables à  la  fois  comme  frein  pour  ces  établissements, 
et  comme  moyen  de  renseigner  le  public.  Les  préjugés  les 
l)lus  étranges  ont  si  longtemps  régné  en  matière  de  banque 
(jiie  Ton  considéra  la  publication  des  bilans  de  ces  institu- 
tions comme  dangereuse.  Ce  ne  fut  qu'en  1840,  lors  d'une 
prorogation  du  privilège  de  la  Banque  de  France,  que  la  loi 
imposa  à  cet  établissement  la  publication  trimestrielle  de  son 
bilan.  Encore  certains  esprits  considéraient-ils  cette  obliga- 
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tioii  comme  une  invention  témi'^raire  ou  d'un  résultat  incer- 
tain. LMdée  que  les  ténèbres  facilitent  plus  que  la  lumiàre  les 
fantômes  et  les  paniques  était  alors  étran^'ère  à  beaucoup  do 
législateurs.  C'est  en  1848  seulement  que  les  bilans  de  notre 
(rrande  banque  devinrent  hebdomadaires,  et  Ton  regarda,  en 
général,  que  c'était  là  une  mesure  révolutionnaire,  d'une 
excessive  hardiesse. 

Ce  n'est  pas  seulement  sur  ce  point,  c'est  sur  beaucoup 
d'autres  encore  que  l'opinion  dos  prétendus  sages  et  celle 
aussi  du  grand  public  étaient  erronées,  ainsi  ({ue  roxpérience 
l'a  prouvé  depuis.  Il  est  aujourdhui  absolument  dêmnntrô  que  la 
circulation  des  billets  d* une  banque,  alors  qu*on  y  est  habitué,  a 
plus  de  solidité,  plus  de  rétjularité  et  de  stabilité  (Ai//,v  les  cam- 
pagnes  que  dans  les  villes^  plus  aussi  dans  les  pelitrs  cilles  que 
dans  les  grandes,  plus  enfin  dans  les  grandes  vill*\s  ordinaires 
que  dans  les  capitales  ou  dans  les  villes  commerciales  de  tout  à 
fait  premier  ordre  qui  font  beaucoup  d'affaires  avec  Vêtrantp'c^ 
et  qui  sont  ainsi  plus  impressionnables  aux  moindi^es  fluctuations 
du  marché  universel. 

De  même,  l'émission  des  billots  est  d'autant  'plus  solide  ot 
plus  ample  qu'elle  comporte  plus  de  petites  coui)ures.  Long- 
temps on  a  considéré  comme»  un  danger  ces  derniôros  ;  des 
préjugés  régnaient  à  cet  égard  dans  le  monde  gouvornomeu- 
tal^  et  le  personnel  mémo  des  grandes  institutions  de  banque 
les  partageait.  La  loi  du  24  germinal  an  xi  fixait,  on  Franco, 
à  500  francs  la  moindre  coupure  des  billots  de  banciue  ;  il 
fallut  attendre  prés  d'un  domi-siécle,  jusqu'au  10  juin  1847, 
pour  que  cette  limite  fût  abaissée  à  200  francs.  Les  graves 
événements  de  1818  ot  la  raréfaction  de  Tor  dans  la  circulation 
amenèrent  le  décret  du  15  mars  de  cotte  année  qui  autorisa 
l'émission  par  la  Banque  de  France  de  billots  de  100  francs. 
La  loi  du  9  juin  1857  permit  les  billets  de  50  francs,  mais 
la  Banque,  plus  timide  encore  que  le  gouvernement,  ne  se 
décida  à  en  émettre  qu'on  1864.  Enfin,  dans  la  lutte  terrible 
engagée  contre  TAllemagne  ot  après  nos  premiers  échecs,  un 
décret  du  12  août  1870   autorisa   l'émission  de  billets  de 
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25  francs,  que  remplacèrent  bientôt,  par  suite  d'un  autre 
décret  du  12  décembre  de  la  même  année,  des  billets  de 
20  francs.  Pendant  les  embarras  de  la  liquidation  de  la  guerre 
et  du  paiement  de  l'indemnité  de  5  milliards,  la  loi  du  29  dé- 
cembre 1871  permit  l'émission  de  coupures  de  10  francs  et  de 
5  francs.  Ces  billets  et,  d'une  manière  générale,  tous  ceux 
inférieurs  h  50  francs  furent  retirés  de  la  circulation  à  partir 
de  1874.  Il  peut  y  avoir  des  inconvénients  à  la  circulation 
abondante  de  trop  faii)les  coupures  ;  on  arrive  à  se  déshabi- 
tuer ainsi  presque  complètement,  quand  la  Banque  est  solide, 
de  monnaie  métallique  et,  quoique  celle-ci  soit  coûteuse,  il 
est  bon  de  n'en  pas  perdre  complètement  Tusage.  Si  c'est  un 
gaspillage  d'en  être  trop  abondamment  pourvu,  c'est  une  im- 
prudence, d'autre  part,  d'en  être  complètement  démuni.  Les 
coupures  usuelles,  en  nombre  très  étendu,  devraient  s'ar- 
rêter à  50  francs  ;  néanmoins,  pour  certains  usages,  comme  les 
petits  paiements  à  distance,  il  y  aurait  quelques  avantages  à 
avoir  en  circulation,  dans  un  pays  comme  la  France  par 
exemple,  60  ou  80  millions  de  billets  de  20  francs  et  autant 
de  10  francs;  jusqu'à  une  somme  d'importance  aussi  restreinte 
ces  billets  ne  feraient  pas,  pour  la  vie  journalière,  concur- 
rence à  la  monnaie  mètalliqiire^^t  ils  rendraient  pour  les  paie- 
ments à  distance  des  services  se>HLP^^  ^'^  épargnant  tout  le 
temps  perdu  aux  bureaux  de  poste  p^jir  se  procurer  ou  se 
faire  payer  des  mandats. 

L'opposition  aux  petits  billets  s'est  rencontî^teen  Angleterre 
comme  en  France.  Une  loi  de  1820  y  supprima  iSÈU^ets  d'une 
livre  sterling  (25  fr.)  émis  par  les  banques  locaIesl|^  voulut 
faire  de  même  pour  les  banques  d'Ecosse  qui  résistèr^P^  avec 
énergie.  La  banque  d'Angleterre  n'émet  pas  de  billell*'^^^' 
rieurs  à  5  livres  sterling  (125  fr.);  cela  parait  d'un  ri'-ol^'"® 
exagéré,  elle  pourrait  bien  en  avoir  en  circulation  une  cert,*^® 
quantité  de  2  livres  (50  fr. )  W 

Un  des  rapports  du  contrôleur  de  la  circulation  aux  lîtat^.. 
Unis  contient  des  renseignements  très  intéressants  sur  l«\s  Ui 
verses  coupures  des  billets  de   banque   dans  ce  pays. 
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Nous  reproduisons  un  tableau  s'arrôtant  à  Tannée  1885  *. 

Tableau  montrant  pour  chaque  coupure  de  billets  des  banques 
nationales  :  1**  Le  nombre  total  qui  en  a  été  émis  depuis  réta- 
blissement du  système  en  i  863  jusqu'au  /*•'  novembre  1885^  2^ 
le  nombre  total  calculé  d'années  d'existence  quand  ils  ont  été  ra- 
chetés (redeemedj  ou  annulés;  3®  la  vie  moyenne  résultant  de  ce 
calcul  pour  les  billets  de  chaque  coupure  (ofeach  dénomination): 


Nombre  total 
des  billets  émis 
Coupures  de  billets,      au  1*'  novembre 
{Dtnomination$.)  1885. 

Un  dollar* 23,167,677 

Deux  dollars 7,747,519 

Cinq  dollars 93,208,400 

Dix  dollars 39,804,001 

Vingt  dollars 12,318,173 

Cinquante  dollars.  1,758,533 

Cent  dollars 1 ,287,686 

Cinq  cents  dollars.  23,924 

Mille  dollars 7,369 

Billets    de    toutes 
coupures 179,323,282 


Calcul  du  nombre 

Vie  moyeune 

total  d'années 

des  billets 

de  vie  parcourues 

de  chaque 

pour  l'ensemble. 

coupure 

quand 

en  années 

ils  ont  été 

et  millièmes 

rachetés. 

d'années. 

99,886,922 

4.311 

34,923,898 

4.508 

458,064,896 

4.914 

212,652,573 

5..342 

66,445,423 

5.394 

8,820,752 

5.016 

6,103,723 

4.740 

120,165 

5.023 

24,234 

3.289 

887,042,586 

4.947 

Il  résulte  de  ce  tableau  que,  tandis  que  la  vie  moyenne  de 
chaque  billet  de  banque  est  de  4  ans  947  millièmes  d'années, 
les  billets  de  1,000  dollars  ou  de  5,180  francs  n'ont  une  vie 
moyenne  que  de  3  ans  289,  c'est-à-dire  très  inférieure  à  celle 
de  l'ensemble.  Les  billets  de  100  dollars,  soit  518  francs,  ont 
aussi  une  vie  un  peu  moindre  que  cette  dernière,  soit  4  années 
740  millièmes  seulement.  La  vie  la  plus  prolongée  est  pour  les 
billets  de  10  dollars  (50  fr.  90),  soit  5  ans  342  millièmes,  et  pour 
ceux  de  20  dollars  (101  fr.  80),  soit  5  ans  394  millièmes  d'an- 
nées. Quant  aux  petits  billets  de  1,  2  et  5  dollars,  leur  vie  ap- 
paraît comme  plus  couHe  que  la  vie  moyenne  de  Tensemble 

*  Report  of  the  Comp trotter  of  the  Cun'ency^  1886,  page  45. 

*  NoQS  rappelons  que  le  dollar  vaut  5  fr.  18. 


k. 
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des  billets,  mais  cela  tient  à  ce  que  les  banques  nationales  ont 
cessé  d'émettre  des  billets  de  1  et  2  dollars,  à  partir  de  la  fin 
de  1879,  c'est-à-dire  de  !a  reprise  des  paiements  en  espèces. 
Pour  les  billets  de  5  dollars,  on  continue  à  en  émettre  et  leur 
vie  moyenne,  4  années  914  millièmes,  concorde  presque  exac- 
tement avec  la  vie  moyenne  de  Tensemblc  :  4  années  947  mil- 
lièmes. Il  ne  faut  pas  oublier  qu'aux  États-Unis,  ainsi  qu'on 
Ta  vu  plus  haut  (page  535)  l'ensemble  de  la  circulation  dos 
banques  a  beaucoup  diminué  depuis  une  vingtaine  et  une  di- 
zaine d'années,  non  seulement  parce  que  les  procédés  plus 
perfectionnés  de  paiement  se  répandent  chaque  jour  davan- 
tage, mais  aussi  parce  que  l'émission  des  billets,  dans  les  con- 
ditions où  elle  s'accomplit,  n'est  pas  rémunératrice  pour  ces 
établissements  et  que  l'État  a,  d'ailleurs,  beaucoup  accru  sa 
circulation  propre.  (Voir  plus  haut,  page  555).  Néanmoins,  on 
voit  que,  de  toutes  les  coupures  de  billets,  ce  sont  celles  de 
10  et  de  20  dollars  (50  et  100  fr.  en  chiffres  ronds)  qui  ont  le  plus 
de  longévité.  Ce  relevé  confirme  que  les  petites  coupures  sont 
celles  qui  se  maintiennent  le  plus  dans  la  circulation.  La  raison 
en  est  facile  à  saisir  :  La  couche  des  gens  qui  usent  surtout  des 
petites  coupures  est  beaucoup  plus  étrangère  à  la  spéculation 
et  aux  aiïaires  avec  le  dehors  que  celle  des  personnes  qui  se 
servent  des  grosses  coupures,  500  francs,  1,(X)0  francs  ou  da- 
vantage ;  on  se  dérangera  plus  pour  demander  à  la  banque  le 
remboursement  en  espèces  d'un  de  ces  gros  billets  que  d'un 
beaucoup  moindre. 
Des  hisoues  de  demandes  soudaines  de  dembol-rsement  des 

BILLETS.  —  Les  risques,  de  ce  COTÉ,  SONT  BEAUCOUP  MOINDRES  QUE 

DU  COTÉ  DES  DÉPÔTS.  —  La  faculté  d'émettre  des  billets  payables 
au  porteur  et  à  vue  n'a  pas,  comme  il  a  été  prouvé,  tous  les 
dangers  que  l'on  suppose,  d'ordinaire.  Une  banque  qui  n'a  pas 
une  très  grande  notoriété  et  une  solvabilité  ancienne  ne  peut 
écouler  des  billets  dans  le  public;  par  conséquent,  la  circulation 
de  ceux-ci  n'existe  pas  pour  elle. 

Quant  au  cas  d'une  banque  d'émission  jouissant  d'une  grande 
notoriété,  d'un  passé  honorable,  ayant  toujours  tenu  ses  enga- 
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gements  et  devenant  soit  soudainement,  soit  graduellement 
insolvable,  il  peut  se  produire  ;  on  en  a  vu  des  exemples  par- 
mi les  banques  d*Ëcosse,  notamment  celui  de  la  Ciiy  of  Glas- 
eowBank.  Ces  cassent,  cependant,  excessivement  rares. 

Si  nombf^e  de  banques  périclitent  ou  périssent,  cest  beaucoup 
plus  par  le  mauvais  usage  des  dépôts^  en  même  temps  que  de  leur 
capital  propre,  que  par  Vabus  des  émissions  de  billets.  On  a  vu 
que  les  ressources  que  les  banques  tirent  des  dépôts  sont  infi- 
niment plus  importantes  que  celles  que  les  émissions  de  billets 
mettent  à  leur  disposition.  Les  banques  mal  conduites  sont 
souvent  entraînées  à  immobiliser  et  à  compromettre  les  dé- 
pôts. Les  fortunes  des  tiers  sont  bien  plus  menacées  de  ce  côté 
que  par  Tabus  des  émissions  de  billets.  Bien  des  gens,  en  elTet, 
ont  des  sommes  d'une  certaine  importance  en  dépôt  dans  les 
banques,  ne  serait-ce  qu'à  la  suite  d*une  rentrée  de  capital  dont 
on  attend  de  faire  emploi,  de  sorte  qu'une  perte  de  25,  30  ou 
40  p.  iOO  sur  le  montant  des  dépôts  peut  afTecter  gravement  la 
clientèle  et  réduire  sensiblement  la  fortune  de  certains  des 
clients  de  la  banque  défaillante.  Peu  de  gens,  au  contraire, 
ont  en  main  une  somme  un  peu  notable  do  billets;  la  perte 
qui  peut  se  produire  de  ce  côté  est  infiniment  plus  disséminée 
et  par  conséquent  plus  réduite  pour  chacun.  D'autre  part,  les 
Banques  dont  la  situation  a  empiré  au  point  qu'elles  devinssent 
défaillantes  n'ont  guère  pu  maintenir  dans  la  circulation  un 
chiflre  de  billets  très  notable,  tandis  que  souvent  elles  ont 
longtemps  conservé  des  dépôts. 

Écartons  le  cas  où  l'on  présente  aux  guichets  de  rembour- 
sement les  billets  d'une  banque  par  suite  de  la  défiance  où 
Ton  est  de  sa  gestion,  ce  cas  étant  très  rare  ;  ce  sont  des  causes 
générales,  d'ordinaire,  qui  font  que  les  billets  reviennent  aux 
guichets  des  banques  et  demandent  la  conversion  en  espèces. 
Ce  ne  sont  pas,  dans  la  majorité  des  cas,  les  exagérations  de 
la  spéculation  ou  les  jeux  de  bourse  et  les  crises  s'ensuivant 
qui  amènent  cet  afflux.  La  spéculation  et  l'agiotage  de  bourse 
font,  sans  doute,  accroître  l'émission  des  banques,  parce  qu'il 
s*engage  alors  beaucoup  d'affaires  soit  réelles,  soit  fictives,  qui, 
m.  37 
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grâce  aux  crédits  au  livre,  aux  achats  et  accaparements  des 
marchandises  comportant  la  création  d'effets  de  commerce 
réels,  quoique  imprudents,  aux  effets  de  complaisance  aussi, 
toujours  nombreux  en  pareil  cas,  aux  emprunts  sur  titres,  font 
sortir  des  banques  une  grande  quantité  de  billets.  La  circula- 
tion de  ces  établissements  est  donc  alors  très  considérable, 
comme  leur  portefeuille.  Quand  la  crise  éclate  et  que  la  liqui- 
dation se  produit,  il  n'en  résulte  pas  nécessairement  que  Ton 
présente  beaucoup  de  billets  au  remboursement.  Si  le  crédit 
des  banques  émettrices  n'est  pas  atteint,  et  si  le  mouvement 
de  spéculation  et  d'agiotage  a  été  borné  à  l'intérieur  et  ne  s'est 
pas  étendu  à  l'étranger,  il  n'y  a  pas  de  raison  pour  que  les  ha- 
bitudes de  la  population  changent  au  point  de  vue  de  l'usage 
des  billets.  La  circulation  de  ceux-ci  tend  naturellement  à  se 
restreindre,  mais  par  un  autre  procédé  que  celui  de  la  conver- 
sion en  espèces  ;  les  banques  faisant,  dans  ces  périodes  de  crise, 
moins  d'affaires  nouvelles,  il  leur  rentre  plus  de  billets  et  plus 
de  numéraire  aussi,  du  chef  des  affaires  anciennes  qui  se  dé- 
nouent chaque  jour,  qu'il  ne  sort  de  billets  et  de  numéraire^ 
du  chef  des  affaires  nouvelles  qui  deviennent  rares. 

L afflux  des  billets  aux  banques  pour  le  remboursement  a  lieu 
surtout  dans  deux  grands  cas  généraux',  l'un,  de  nature  politique, 
Vautre,  de  nature  économique,  soit  au  cours  d\ine  révolution  ou 
d'une  guerre,  ou  sous  la  menace  de  l'une  ou  de  l'autre,  soit  quand 
par  suite  du  mouvement  commercial  et  des  relations  financières, 
ou  pour  toute  autre  cause  rentrant  souvent  dans  le  cas  précédent, 
un  pays  a  des  paiements  très  importants  à  effectuer  à  V exté- 
rieur. 

Dans  le  cas  de  révolution  ou  de  guerre  on  recherche  la 
monnaie  métallique,  surtout  celle  qui  a  le  plus  de  valeur  pour 
le  moindre  poids,  c'est-à-dire  l'or.  Ce  métal  fait  prime  immé- 
diatement; l'or,  en  effet,  a  cours  en  tout  pays,  sa  valeur  ne 
peut,  en  outre,  se  déprécier  rapidement  ;  les  billets,  au  contraire, 
n'ont  qu'un  cours  local,  et  l'on  peut  en  émettre  des  quantités 
telles,  en  en  suspendant  le  remboursement,  qu'une  déprécia- 
tion très  sensible  s'ensuive.  L'or  monnayé   fait  môme,  dans 
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ces  temps  de  panique,  une  prime  considérable  relativement  à 
Toren  lingots.  On  Ta  vu  plus  haut  (page  283),  dans  le  tableau 
que  nous  avons  publié  sur  les  cours  de  Tor  en  espèces  et  en 
matière,  pendant  la  révolution  de  18^  ;  Tor  en  espèces  ne 
faisait  que  8  p.  1,000  de  prime  le  23  février  de  cette  année, 
veille  de  la  révolution,  tandis  que  Tor  on  matière  faisait 
11p.  1,000  de  prime,  et  dans  le  mois  qui  suivit  la  révolution 
Tor  en  espèces  était  monté  h  100  p.  1,000  de  prime,  tandis  que 
l'or  en  matière  ne  montait  pas  au-dessus  de  60  à  70  p.  1,000  K 
Cela  s'entend  du  prix  de  Tor  par  rapport  à  l'argent  ;  mais 
comme  les  billots  étaient  payables,  au  gré  de  la  Banque,  en 
argent  ou  en  or,  la  prime  existait  aussi  a  rencontre  du  billet. 
Dans  le  tableau  beaucoup  plus  développé  des  cours  de  Tor  ^t  de 
l'argent  que  nous  avons  publié  (pages  269  à  27 1  )  on  a  pu  voir  qu'à 
chaque  explosion  de  guerre  au  début  de  ce  siècle  Tor  montait 
en  valeur,  et  qu'à  chaque  accroissement  des  chances  do  paix, 
il  baissait.  A  Vienne  en  1848,  temps  de  révolution  aussi  pour 
Tempire  d'Autriche,  l'agio  de  Tor  relativement  au  papier  monta 
à  33  p.  100,  tandis  que  l'agio  de  l'argent,  toujours  à  l'égard  du 
papier,  était  de  3  p.  100  seulement'.  On  pourrait  indéfiniment 
multiplier  les  exemples  de  ce  genre. 

Ainsi  les  fréquences  de  révolution  et  hs  dangers  d'invasion 
sont  une  des  grandes  causes  qui  s'opposent  dans  certains  pays 
à  Véfablissement  d'un  sijsténie  naturel  de  banques.  On  recherche 
l'or,  ce  qui  met  les  banques  dans  Tembarras.  On  est  parfois 
obligé  de  proroger  les  échéances,  ce  qui  fait  que  les  banques  ne 
peuvent  plus  toujours  payer  en  espèces  leurs  billets  au  por- 
teur et  à  vue.  Bagehot  peut  aller  trop  loin  en  attribuant  au 
risque  d'invasion  le  peu  de  développement  des  banques,  du 
moins  des  banques  libres,  en  Hollande  et  en  Allemagne,  pour 
ne  pas  parler  de  la  France.  <«  En  Hollande  et  en  Allemagne,  dit- 
il,  où  il  semblerait  que  l'émission  des  billets  de  banque  et  la 

^  Gourcelle-Seneuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque,  ii^  édition, 
page  70. 

*  RoBcher,  NationalÔkonomik  des  Handels  und  GewerbfleiszeSj  2«  édition, 
page  216. 
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création  de  banques  de  dépôts  fussent  tout  aussi  naturelles 
qu'en  Angleterre  et  en  Ecosse,  on  ne  s'est  jamais  senti  en 
pleine  sécurité  quant  à  la  possibilité  d'une  guerre  étrangère. 
L'appréhension  de  Tinvasion  étrangère  a  pénétré  profondé- 
ment dans  Tesprit  de  chacun.  Aussi,  les  hommes  d  affaires  de 
ces  pays  auraient-ils  considéré  comme  une  folie  de  ne  pas 
tenir  compte  d'éventualités  qui  se  sont  si  souvent  produites 
dans  leur  histoire*.  » 

Sans  être  peut-être  aussi  profondément  déterminante  que 
le  dit  Bagehot,  cette  appréhension  se  rattachait  à  une  autre 
circonstance  née  du  môme  fait,  la  possibilité  d'invasion,  ce 
qui  achevait  de  rendre  plus  difficile  Tinstallation  d'un  régime 
libre  de  banque.  Au  point  de  vue  de  l'intérêt  public  général, 
il  eût  peut-être  été  avantageux  dans  les  Etats  exposés  à  ces  ris- 
ques qu'il  y  eût,  comme  aux  États-Unis,  un  très  grand  nom- 
bre de  banques  indépendantes,  ayant  chacune  leurs  ressources 
propres  et  leurs  réserves.  Cette  dissémination  eût  moins 
exposé  les  réserves  des  banques  à  devenir  la  proie  d'un  enva- 
hisseur comme  l'ont  été  d'autre  part  dans  les  temps  antiques 
les  trésors  des  temples  ou  des  rois  *.  Mais, dans  les  pays  expo- 
sés à  ces  risques  d'invasions  et  de  guerres  fréquentes,  ou 
même  de  révolutions  et  d'instabilité  politique,  les  gouverne- 
ments éprouvaient  et  éprouvent  encore  toujours  la  tentation 
très  vive,  plus  vive  que  dans  les  pays  à  allures  normales  com- 
plètement pacifiques,  de  se  procurer  des  ressources  promptes 
chez  les  banques,  de  se  faire  constituer  par  ces  dernières  une 
sorte  de  trésor  métallique  centralisé  sur  lequel  ils  puissent 
facilement  mettre  la  main,  de  couvrir  leurs  déficits  ou  leurs 
dépenses  exceptionnelles  avec  des  avances  des  banques  et 
d'accorder  à  l'une  ou  à  quelques-unes  d'entre  elles,  mais 
plus  généralement  à  une  seule,  comme  compensation,  des 
privilèges  considérables  qui  détruisent  tout  le  système  natu- 
rel  de  banque,    ce   système  naturel  reposant  encore   plus, 

*  Lombard  Street ^  page  88. 

2  Pour  les  trésors  des  temples  et  des  rois  dans  Tantiquité,  se  reporter 
plus  haut,  pages  188-189. 
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comme  nous  Tavons  dit,  sur  l'absolue  égalité  des  banques 
entre  elles  que  sur  leur  absolue  liberté. 

La  seconde  grande  cntt'gorie  de  circonstances  où  les  billets 
peuvent  affluer  aux  guichets  de  remboursement  des  banques, 
alors  même  que  Von  sait  celles-ci  très  solvables,  c'est  quand  le 
pays  doit  faire  à  l'étranger  de  très  grands  paiements^  du  chef 
soit  de  ses  relations  commerciales,  soit  de  ses  i^elations  finan- 
cières et,  devons-nous  dire,  dans  le  monde  contemporain  plus 
effectivement  et  avec  plus  d'intensit*^  du  chef  de  ses  relations 
financières  que  du  chef  de  ses  relations  commerciales. 

L'ancien  et  classique  exemple  de  ces  paiements,  c'était 
celai  d*une  mauvaise  récolte  de  blé;  il  a  beaucoup  perdu 
aujourd'hui  de  son  importance.  Le  mécanisme  des  paiements 
entre  les  nations  civilisées  est  devenu,  depuis  un  quart  de  siècle, 
à  la  fois  si  souple  et  si  puissant^  les  ressources  auxquelles  elle^ 
peuvent  recourir  en  pareil  cas  sont  si  nomhr**nsrs  et  si  abon- 
dantes^ que  des  paiements  à  faire  d'une  nation  à  Vautre,  du  chef 
de  mauvaises  récoltes  ou  dr  relations  commerciales,  s'effectuent 
en  général  avec  beaucoup  de  facilité  et  peu  de  perturbation  *.  Une 
augmentation  du  taux  de  Vescompte,  sans  une  tension  excessive 
dans  la  plupart  des  cas,  y  pourvoit^  par  toute  une  série  do  phé- 
nomènes que  nous  étudierons  plus  loin.  On  a  vu  ainsi,  dans 
ces  dernières  années,  la  France  en  1892  ne  pas  éprouver  le 
moindre  malaise  dans  sa  circulation,  ni  la  moindre  restriction 
dans  son  stock  métallique,  en  face  d'une  des  plus  mauvaises 
récoltes  de  ce  siècle. 

//  en  va  tout  autrement  quand  la  nécessité  d'effectuer  des  paie- 
ments à  V extérieur^  au  lieu  d'acoir  pitur  cause  les  relations  com- 
merciales, a  pour  origine  les  relations  financières.  Les  premières 
peuvent  se  modifier  aisément  et,  en  quelque  sorte,  automatique- 
ment; les  secondes  ne  sont  pas  aussi  aisément  et  promptement 
modifiables.  Quand  un  pays  est  très  largement  débiteur  de 
rétranger,  non  pas  à  la  suite  de  mauvaises  récolles  ou  de 

A  Dans  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  uous  uous  sommes 
étendn  sur  la  dcscripUon  de  cet  eoscmble  de  ressources  (5*  édition, 
tome  II,  pages  231  à  240). 
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relations  commerciales,  mais  à  la  suite  de  très  gros  emprunts 
au  dehors,  faits  soit  par  le  gouveimement^  soit  par  de  grandes 
sociétés  anonymes^  mais  surtout  par  le  gouvernement^  alors  les 
billets  peuvent  être  présentés  aux  guichets  de  remboursement 
des  banques  d'une  manière  continue  et  amener  de  véritables 
crises.  Les  remèdes  habituels  sont  impuissants.  Une  très 
grande  sagesse  de  la  part  du  gouvernement,  une  suprême 
énergie  pour  réduire  les  dépenses  et  créer  des  impôts,  sont 
nécessaires  pour  empêcher  la  crise  de  devenir  permanente. 

Rien  ne  sert,  d'ailleurs,  que  l'émission  des  billets  soit  alors 
monopolisée  par  une  Banque,  comme  la  Banque  d'Espagne, 
par  exemple,  de  1891  à  1894,  ou  qu'elle  soit  disséminée,  sous 
un  régime  de  liberté  relative  et  de  pleine  égalité,  comme  aux 
États-Unis.  Le  danger  est  tout  aussi  grand,  sinon  plus  encore, 
dans  le  premier  cas  que  dans  le  second.  Les  États-Unis,  de 
1890  à  1895,  ont  subi  une  crise  commerciale  et  tinancière 
sérieuse  ;  les  exportations  d'or  ont  été  très  abondantes  (voir 
plus  haut,  page  557).  C'est  que,  dans  ces  années  1890  à  1895 
(nous  nous  arrêtons  à  cette  date  qui  est  celle  où  nous  revoyons 
ces  ligues),  il  ne  s'agissait  pas  seulement  d'une  crise  annmer- 
ciale  ou  économique,  laquelle  ti'ouve  en  elle-niéme  en  quelque 
sorte  son  frein  et  un  agent  de  redressement  et  de  réparai  ion  y 
mais  beaucoup  plus  d'une  crise  politico-finaucière.  On  appré- 
hendait alors  que  le  Congrès  ne  s'obslinàt,  malgré  la  clair- 
voyance et  l'insistance  du  président,  à  vouloir  maintenir  ou 
restaurer  au  métal  d'argent  la  plénitude  do  la  fonction  moné- 
taire à  régal  de  l'or.  De  là  une  sorte  de  panique  qui  faisait 
demander  de  l'or  aux  banques  ou  au  trésor  pour  rexportalion. 
Le  métal,  dont  on  appréhendait  que  l'on  voulût  ainsi  artifi- 
ciellement abaisser  la  valeur,  prenait  ainsi  par  avance  ses 
précautions  en  se  rendant  dans  des  pays  où  il  serait  à  l'abri 
de  semblables  menaces  ^ 

*  D'après  le  lleporl  of  the  Direclor  of  llic  Mini  p«nir  1893,  pnblit'  eu  18i)3, 
l'exporlatiou  do  l'ur.  dans  l'année  18U2,  aurait  rU-  aux  Ktals-Uuis  ihi 
76,532, OjG  dollars,  coutre  une  iuiportalion  d'or  do  17,4oO,9îG  dollars,  soit 
un  excéilout  d'exportation  de  59,081,110  dollars,  ou,   à  5  fr.  18  le  dollar. 
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Ea  dehors  de  fautes  gouvernementales  excessivement 
lourdes,  la  présentation  de  billets  aux  guichets  de  rembourse- 
ment des  banques  pour  les  paiements  à  faire  à  Textérieur 
n'est  pas  très  à  redouter,  parce  qu'elle  trouve  un  frein  dans  le 
mécanisme  de  l'élévation  du  taux  de  l'escompte  et  dans  toute 
la  série  des  phénomènes  qui  en  découli^  ainsi  qu'il  sera 
expliqué  plus  loin.  Il  n'y  a  là  aucun  argument  sérieux 
contre  le  système  naturel  de  banque,  c'est-à-dire  contre  un 
régimo  de  larges  libertés  et  d'absolue  égalité  pour  ces  établis- 
sements. 

Les  rapports  de  l'État  avec  les  Banques.  —  Les  Banques 
d'État.  Leur  origine.  —  Si  le  sj/sfâme  naturel  de  banque  n  existe 
nulle  pari  dans  toute  la  force  du  terme,  et  si  Von  ne  s*en  rap- 
proche un  peu  que  dans  quelque.^  rares  contrées,  c'est  que  les 
gouvej'nements,  se  préoccupant  peu  des  intérêts  permanents  et 
généraux  du  pays,  nont  considéré  Vindustrie  de  la  hantpœ  que 
comme  un  instrument  de  soutien  ou  de  salut  pour  eux  dans  les 
temps  difficiles. 

A  cette  question  :  quelle  est  Vor'igine  d'une  Banque  d*/:tat?  on 
peut  répondre  presque  sans  chance  d'erreur  :  c'est  un  emprunt 
fait  par  un  gouvernement  en  détresse.  On  invoquera  pout-rlro  la 
Banque  de  l'Empire  Allemand  qui  est  née  au  moment  où,  aprôs 
le  triomphe  de  l'Allemagne,  cette  contrco,  par  l'afflux  do 
notre  indeiimité  de  guerrj»,  paraissait  regorger  de  richesse. 
Mais,  outre  que  cette  Banque  a  été  formée  on  grande  partie 
sur  le  patron  de  la  Banque  d'Angleterre  et  do  la  Banque  de 
France  qui,  l'une  et  l'autre,  ont  eu  manifestement  l'origine 
que  nous  venons  de  dire,  il  est  inrontestablo  que  les  fonda- 
teurs de  la  Ueichsbank  considéraiont  une  nouvelle  guerre  avec 
la  France  comme  probable  et  qu'ils  organisaient  cot  établis- 


306,040,1.50  francs.  Sur  ces  iri,;)H2,0oG  doUars  ainsi  exporte' s,  il  s'en  est 
trouvé  70.195,163  en  niouunie  anuricaine,  United  States  Coin  (voir 
page  213  du  document  cilr)  En  1893  et  1894,  Pexportation  de  l'or  nni(!^rinain 
a  été  encore  bien  plus  considérable,  seml)le-t-il,  mais  nous  n'en  avons  pas 
les  chiffres.  De  là  vient,  en  grande  partie,  le  gonflement  continu  des  en- 
•caisses  de  la  Banque  de  France  et  de  la  Banque  d'Angleterre. 
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sèment  en  vue  des  services  qu'il  pourrait,  dans  cette  éventua- 
lité, rendre  au  Trésor. 

D'une  façon  générale  et  en  dehors  de  toute  législation  res- 
trictive, les  États  auraient  toujours  une  influence  considérable 
sur  les  Banques.  En  effet,  TËtat  moderne  est  le  plus  grand 
industriel,  le  plus  grand  financier,  ou  plus  exactement  le  plus 
grand  payeur  et  le  plus  grand  receveur  du  pays.  En  France, 
son  budget  ordinaire  monte  à  3  milliards  400  millions,  c'est- 
à-dire  qu'il  encaisse  chaque  année  cette  somme  et  qu'il  paie 
chaque  année  cette  même  somme.  Il  peut  avoir  tout  un  appa- 
reil de  trésorerie  sur  les  divers  points  du  territoire;  néan- 
moins, il  est  bien  difficile  qu'il  ne  soit  pas,  dans  une  mesure 
assez  large,  le  client  d'une  banque  ou  de  quelques  banques, 
qu'il  n'y  ait  pas  un  compte  courant  et  des  dépôts.  Il  est  de 
toute  évidence  que  la  Banque  ou  les  Banques  auxquelles  il 
accordera  sa  clientèle  se  trouveront  ainsi  vis-à-vis  du  public 
dans  une  position  particulièrement  éminenle,  l'État  attestant 
en  quelque  sorte  leur  honorabilité  et  leur  solvabilité. 

Supposons  un  système  naturel  de  banque,  l'égalité  absolue 
de  tous  les  établissements  de  cette  nature  et  la  liberté  d'émis- 
sion sous  des  conditions  peu  rigoureuses,  l'État  aurait  néan- 
moins, du  chef  de  sa  propre  trésorerie,  des  rapports  spéciaux 
soit  avec  l'une  soit  avec  plusieurs  de  ces  institutions,  et  cela 
seul  mettrait  celle-là  ou  celles-ci  en  quelque  sorte  hors  de  pair 
parmi  les  institutions  analogues. 

Bien  plus,  en  dehors  de  ses  relations  particulièrement 
intimes  avec  tel  ou  tels  établissements  de  banque,  l'État,  soit 
par  voie  de  réglementation  générale,  soit  par  l'action  propre 
de  ses  principaux  agents  financiers,  agissant  sous  leur  respon- 
sabilité personnelle,  aurait  à  faire  un  choix  dos  banques  dont  il 
accepterait  les  billets  en  paiement  des  contributions  ou  dont  il 
donnerait  les  billets  en  paiement  de  ses  dettes,  traitements, 
pensions,  salaires,  etc.;  ce  choix  ne  serait  pas  sans  impor- 
tance pour  l'opinion  que  le  public  aurait  des  diverses  banques. 

Ainsi,  même  sous  le  régime  de  l'absolue  liberté  d'émission 
et  de  l'égalité  de  droit  des  banques,  il  se  ferait  une  sorte  de 
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classement  entre  elles  du  chef  de  leurs  rapports  avec  le  Trésor. 
La  banque  ou  les  banques  où  le  Trésor  ferait  des  dépôts  tire- 
raient un  relief  considérable  de  ce  qu'elle  ou  elles  auraient  le 
premier  client  du  pays,  non  seulement  le  plus  important, 
mais  celui  qui,  aux  yeux  des  ignorants,  jouit  à  la  fois  du  plus 
d'impartialité  et  de  discernement.  A  un  autre  point  de  vue,  les 
banques  dont  les  billets  ne  seraient  pas  admis  en  paiement 
des  impôts  se  trouveraient  placées,  de  ce  chef,  dans  une  cer- 
taine infériorité*. 

Ces  rapports  du  Trésor  public  avec  une  ou  plusieurs  banques 
ne  constituent  pas  ce  que  Ton  appelle  une  banque  d'Rtat.  La 
Banque  d'Etat  naît  quand  VKtat,  au  lieu  de  faire  avec  une  banque 
ou  un  groupe  de  banques  des  opérations  habituelles,  cowantes, 
comme  un  client  ordinaire,  fait  avec  une  banque  ou  un  groupe  de 
banques  des  opérations  exceptionnelles,  extraordinaires ,  constitue 
cette  banque  ou  ces  banques  son  ou  ses  bailleurs  de  fonds  en  toutr 
occurrence,  et  au  lieu  de  la  ou  les  rémunérer  par  des  remises  sur 
les  opérations  faites,  comme  la  qrnêralité  des  clients^  donne  à 
cette  banque  ou  à  ces  banques,  comme  compensation  des  services 

A  Aux  États-Unis,  les  Banques  nntionales  n^gnliiTcraont  constituén.^ 
pensent  remplir  le  rôle  d'ngeuces  finauciùrcs  du  gouvornenienl.  Elles 
doivent,  dans  ce  cas,  satisfaire  à  de:;  coiulitiuns  spéciales  et  notnmaient 
fournir  un  supplément  de  cautionnement  on  honds  on  obligations  des 
Etats-Unis  (Juglar,  Lfs  Banques  de  Ih^piU,  etc.,  page  4.")^.  La  Tri'?oreiie 
propre  des  Élals-Unis  ayant,  depuis  la  (iuerrc  de  S*'*cession,  un  Irùs 
grand  déTeloppement,  puisque  le  Trésor  a  pour  environ  350  millions  de 
dollars  de  billets  d'État  en  rinrnlation  (environ  1,800  niillious  de  francs) 
qull  achetait  jusqu'à  ces  derniers  tcmp:^  de  grandes  quantités  d'argent,  et 
émettait,  à  leur  place,  des  billets  on  ccrtifîrats  d'argent  Isilver  certificates) 
pour  plus  de  deux  milliards  de  francs,  il  en  r«'-snlte  que  les  rapports  de 
la  Trésorerie  avec  les  Banques  américaines  ne  portent  pas  sur  un  chiffre 
énorme  d^affaircs.  Au  25  septembre  1891,  les  dépôts  du  Gouvernement 
des  États-Unis  (United  States  Ifeposita)  dans  les  3,G77  Ban<|ue8  nationales 
montaient  seulement  à  15,700,672  dollars  (environ  7U  millions  (Je  francs), 
auxquels  il  fallait  joindre  4,5GG,G60  dollars  (23  millions  de  francs  environ) 
de  dépôts  faits  par  les  agents  de  paiement  du  Gouvernement  des  États- 
Unis  {DeposUs  of  United  States  disbursinu  officers).  Cela  ne  faisait  en 
tout  que  20,267,000  dollars  ou  102  millions  de  francs  [Report  of  the 
Complroller  of  the  Cnrrency  pour  1891,  page  123).  En  France,  le  compte 
courant  du  Trésor  à  la  Banque  est,  en  général,  double  ou  triple  de  cette 
somme. 
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rendus  ou  comme  partie  de  leur  rémunération^  des  privilèfjes  spé- 
ciaux qui  la  ou  les  distinguent  de  toutes  les  autres  banques  exis- 
tant dans  le  jmys. 

Dans  presque  tous  les  pays  de  TEurope  il  existe  une  ou 
plusieurs  banques  qui  sont  dans  ce  cas  et  qui  peuvent  être 
dites  plus  ou  moins  des  Banques  d'État,  tout  au  moins  des 
Banques  nationales,  à  cause  de  leurs  rapports  plus  particu- 
lièrement étroits  avec  TÉtat  et  des  privilèges  considérables 
que  celui-ci  leur  a  accordés,  en  retour  de  cbarges  plus  ou 
moins  lourdes. 

Le  tei*me  de  Banque  d'État,  dans  toute  sa  rigueur,  n'appar- 
tient qu'aux  établissements  dont  l'État  a  fait  soit  le  capital,  soit 
une  forte  partie  du  capital,  dont  la  gestion  est  soumise  à  sa 
direction  ou  k  sa  surveillance  étroite  et  dont  les  bénéfices  sont 
partagés  entre  lui  et -les  actionnaires.  La  Banque  de  l'Empire 
allemand,  la  Reichsbank,  en  est  aujourd'hui  le  type  le  plus 
achevé.  Néanmoins,  la  plupart  des  autres  grandes  Banques 
européennes,  notamment  la  Banque  d'Angleterre  et  la  Banque 
de  France,  tout  en  n'étant  pas  rattachées  à  l'État  par  un  lien 
aussi  étroit,  ont  avec  lui  des  relations  tellement  intimes,  lui 
rendent  tant  de  services  imposés,  réputés  gratuits  ou  à  demi 
gratuits,  et  ont  reçu  par  compensation  des  prérogatives  si  spé- 
ciales, qu'elles  participent,  quoique  a  un  moindre  degré  que 
la  Relchshank,  du  môme  caractère. 

Il  ne  sera  pas  sans  utilité  de  jeter  un  coup  d'œil  sur  l'ori- 
gine, l'organisation  et  le  fonctionnement  de  trois  de  ces 
banques,  asservies  à  des  charges  spéciales  et  dotées  de  privi- 
lèges exceptionnels,  la  Banque  d'Angleterre,  la  Banque  de 
France  et  la  Banque  de  l'Empire  allemand,  Reichsbauk, 
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d'Anglexerre.  —  C'est  le  gouvernement  anglais  qui,  dans  les 
temps  modernes,  a  donné  l'exemple  do  la  fondation  d'une 
banque  privilégiée*,  comme  moyen  de  venir  au  secours  du 

•  Rappelons  que,  quand  fut  cn'éo  la  Hanquc  do  Vonisc,  en  1171,  ce  fut 
aussi  à  la  suite  d'un  prêt  qu'un  groupe  de  capitalistctî  lit  i'i  la  Kt'*publique, 
alors  en  guerre  avec  l'Empereur  d'Orient. 
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gouYcmement  en  détresse.  Cest  des  besoins  du  Trésor  public 
qu'est  née  à  Timproviste,  en  dehors  de  tout  plan  et  même  de 
toute  conception  d'utilité  générale,  la  Banque  d'Angleterre. 
En  i69i  le  crédit  du  gouvernement  de  Guillaume  III,  installé 
à  la  suite  d'une  révolution  et  au  milieu  de  guerres,  était  si  peu 
solide  à  Londres  qu'il  ne  pouvait  trouver  à  emprunter.  II  ima- 
gina un  expédient  pour  le  sortir  d'embarras.  Cet  expédient 
«  consistait  à  emprunter,  dit  Macaulay,  i,â()O,0O()  liv.  stcrl. 
(30  millions  de  francs),  au  taux  de  8  p.  iO(),  taux  très  modéré 
pour  l'époque.  »  Afin  de  décider  les  souscripteurs  à  avancer 
promptement  leur  argent  à  un  taux  si  peu  favorable,  écrit 
Bagehot,  on  leur  promit  de  les  incorporer  sous  le  nom  de 
Gouverneur  et  Compagnie  de  la  Bantpie  d'Angleterre.  Le  gou- 
vernement délivra  les  lettres  patentes  d'incorporation  et  eut 
ses  1,200,000  liv.  sterP. 

Incorporée  pour  onze  ans,  cotte  Banque  ne  jouissait  dans  le 
principe  d*aucun  monopole,  d'aucun  privilège  pour  les  aiïain^s 
de  banque.  Mais  comme  dans  ce  temps  les  sociétés  anonymes 
ne  pouvaient  pas  naître  libremenl,  la  simple  autorisation  de 
se  constituer  en  corporation  constituait  déjà  un  privilège  impor- 
tant. Ayant  prêté  tout  son  capital  au  gouvernemonl,  la  Banque 
tomba  bientôt  dans  des  embarras  et  dut  suspendre  ses  paie- 
ments en  1695;  cette  crise  fut  passagère,  la  Banque  s'en  tira 
en  remplaçant  ses  billets  an  porteur  par  des  bons  h  intérêts  et 
en  augmentant  son  capital.  Elle  fut  à  môme  en  l(»97  d'avancor 
un  nouveau  million  sterling,  temporairement,  au  Trésor 
public.  En  1708  elle  prêta  h  TÉlat  de  nouveau  iO(),(M)()  liv. 
sterL,  cette  fois  sans  intérêt,  et,  avec  le  renouvellement  de 
sa  charte  jusqu'en  173iJ,  elle  obtint  un  véritable?  privilège 
pour  l'émission  des  billets  de  banque  ^  Cet  Ad  ou  loi  de  1708 
donna  à  la  Banque  d'Angleterre  «  le  privilège  exclusif  de  faire 

*  Lombard  Street^  pngo  U2. 

•  Sur  ces  commcucemcnts  de  lu  Banque  d'Angleterre,  ainsi  que  snr  ses 
prêts  û  rÉtnt  et  ses  difûcult«'s  p«udant  les  guerres  de  la  (irande-Bre- 
Ugoe  contre  la  Uépublique  Française  et  le  PremiiT  Empire,  on  peut  se 
reporter  à  notre  Traité  de  la  Science  des  F'mancus,  .*>«  l'dition,  tome  II, 
pages  622  ù  635. 
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la  banque  »,  en  Angleterre  môme,  en  tant  que  compagnie,  les 
banquiers  particuliers  et  les  orfèvres  conservant  le  môme  droit  ; 
un  Acl  de  1742  vint  expliquer  Tact  de  1708,  en  défendant  à 
toute  autre  société  de  plus  de  six  personnes  de  «  faire  la 
banque  »,  c'est-à-dire  d'émettre  des  billets  payables  au  porteur 
et  à  vue.  La  compagnie  de  la  Banque  d'Angleterre  y  était 
seule  autorisée,  en  plus  des  particuliers  ou  des  petites  asso- 
ciations ne  dépassant  pas  six  personnes  ^ 

Cette  loi  ne  créait  pas  de  monopole  absolu;  car,  les  simples 
particuliers  et  les  sociétés  ne  dépassant  pas  six  personnes  pou- 
vaient émettre  librement  des  billets,  ce  dont  il  fut  fait  un 
usage  assez  courant  jusqu'au  milieu  du  xvni°  siècle,  mais  la 
Banque  avait  le  privilège  du  gros  capital. 

Bagehot  a  parfaitement  décrit  les  trois  avantages,  dont  un 
seul  est  un  avantage  légal  à  proprement  parler,  un  autre  un 
avantage  administratif,  et  le  troisième  un  avantage  de  situation, 

*  Voici  la  clause  explicative  de  VAct  de  1742  :  «<  Et  pour  qu\iu(;mi  doute 
ne  s'élève  relativement  au  privilège  et  au  pouvoir  de  faire  seuls  la 
BANQUE,  conférés  au  dit  gouverneur  et  ik  la  dite  Compagnie,  et  aussi  à  la 
créatiou  d'une  autre  banque  ou  d'autres  banques  par  le  Parlement,  ou 
pour  empêcher  d'autres  personnes  de  faire  la  banque  pendant  la  durée 
du  dit  privilège  conféré  au  gouverneur  et  à  la  Compaguie  de  la  Banque 
d'Angleterre,  ainsi  qu'il  vient  d'être  dit,  nous  ordonnons  et  déclaroup,  eu 
outre,  par  les  présentes,  que  la  vraie  portée,  que  la  vraie  signification  de 
cet  Act  est  qu'aucune  autre  banque  ne  sera  créée,  établie  ou  permise  par 
le  Parlement,  et  qu'il  ne  sera  pas  légal  à  aucun  corps  politique  ou  ii 
aucune  corporation  quelle  qu'elle  soit,  créée  ou  à  créer,  ou  à  aucunes 
autres  personnes,  quelles  qu'elles  soient,  associées  ou  devant  s'associer 
au  nombre  de  plus  de  six,  daus  cette  partie  de  la  Grande-Bretagne, 
appelée  l'Angleterre,  d'emprunter,  de  devoir  ou  de  prendre  en  dépôt 
quelque  somme  d'argeut  que  ce  soit  en  échange  de  billets  de  banque 
payables  à  vue  ou  payables  à  moins  de  six  mois,  pendant  la  durée  du  pri- 
vilège conféré  au  dit  gouverneur  et  à  la  dite  Compagnie,  qui  sont  décla- 
rés par  les  présentes  être  et  rester  une  corporation  avec  le  privilège 
exclusif  de  faire  la  Banque  comme  il  a  été  dit.  »  Ainsi  le  terme  «  faire  la 
banque  ■  ne  s'appliquait  qu'à  l'émission  de  billets  [Lombard  Street, 
page  93).  La  Banque  d'Angleterre,  qui  n'avait  pas  alors  de  succursales  et 
qui  n'en  a  que  peu  aujourd'hui,  ne  put  détruire  les  banques  provinciales 
qui,  à  plus  de  G5  milles  de  Londres,  pouvaient  émettre  des  billets.  Mais 
elle  arriva,  dans  la  seconde  moitié  du  xvin«  siècle,  a  faire  disparaître  à 
Londres  la  concurrence  licite,  en  matière  d'émission,  des  banquiers 
privés  et  des  associations  ne  dépassant  pas  6  personnes. 
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qui  furent  ainsi  accordés  par  TËtat  à  la  Banque  d'Angleterre. 

i*  Un  avantage  moral  ou  de  situation  fut  conféré  i\  la  Banque 
d'Angleterre  par  ce  fait  qu*elle  avait  la  garde  exclusive  des 
fonds  du  gouvernement,  ce  qui  lui  fut  d'abord  assez  onéreux, 
mais  finit  par  lui  constituer  une  grande  recommandation  et 
une  permanente  réclame,  quand  le  gouvernement  de  Guil- 
laume III  et  de  ses  successeurs  eut  gagné  en  crédit  et  en  popu- 
larité. Nous  avons  expliqué  plus  haut  celle  nature  d'avantage, 
qui  ressortait  naturellement  des  relations  de  la  Banque  avec 
le  gouvernement  et  n'avait  aucun  caractère  légal.  Disons  que, 
dans  un  pays  oh  le  gouvernement  passerait  pour  très  besoi- 
gneux,  ces  relations  avec  le  gouvernement  ne  constitue- 
raient pas  pour  une  banque  un  avantage  de  ce  genre,  sous  un 
régime  de  liberté. 

±*  Ce  qui  est  très  important,  la  Banque  d'Angleterre  avait 
dans  le  pays  le  monopole  de  la  responsabilité  limitée.  Ce  [)rin- 
cipe  de  sauvegarde,  indispensable  au  développement  des 
sociétés  anonymes,  est  contraire  à  l'esprit  de  la  loi  du  pays. 
Il  ne  pouvait  s'établir  que  par  une  charte  royale  ou  par  un»» 
loi  spéciale.  Ce  n'est  que  depuis  IHoG  que  les  sociétés  h  res- 
ponsabilité limitée  [l'nniied]  ont  pu  se  constituer  libremoul, 
en  se  soumettant  à  certaines  conditions.  Aussi,  de  1850  à  1868, 
sur  7^056  sociétés  par  actions,  pour  un  capital  de  893  millions 
de  liv.  sterl.  (22  milliards  et  demi  de  francs)  qui  vinrent  au 
jour,  6,960,  soit  la  presque  totalité  se  placèrent  sous  le  régime 
de  la  responsabilité  limitée  ^  On  conçoit  que  la  Banque  d'An- 
gleterre ayant  joui  pendant  jilus  d'un  siècle  et  demi  du  béné- 
tice,  sinon  exclusif  pendant  toute  cette  période,  du  moins 
exceptionnel  au  début  et  très  rare  encore  ensuite,  de  la  limi- 
tation de  la  responsabilité  au  montant  des  actions,  il  en  résulta 
pour  elle  un  avantage  considérable,  en  quelque  sorte  même 
inappréciable.  Elle  put  recruter  ses  actionnaires  et  ses  admi- 
nistrateurs   parmi    des    catégories  d'hommes  prudents  qui 

*  Roschcr,  Nnlionalôkonomik  des  Uandels  und  Geiifrhfleiszes,  2»  édition, 
page  149. 


590        TRAITÉ  THÉOniQUE  ET  PRATIQUE  D  ECONOMIE  POLITIQUE 

n'auraient  pas  voulu  participer  à  une  entreprise  engageant 
toute  leur  fortune. 

En  France  les  premières  grandes  banques  de  dépôts  qui  se 
fondèrent,  sous  la  République  de  1848  et  sous  le  second 
Empire,  jouirent  aussi  du  privilège  de  l'anonymat  qui  ne  pou- 
vait être  concédé  que  par  un  acte  gouvernemental,  la  suppres- 
sion de  l'autorisation  pour  les  sociétés  anonymes  ne  datant 
que  de  la  loi  de  1867.  Il  en  résulta  pour  les  premières  grandes 
banques  de  dépôts  une  avance  énorme  sur  leurs  concurrents 
postérieurs,  et  de  fait,  en  France,  toutes  les  grandes  banques 
de  dépôts,  lesquelles  d'ailleurs  n'ont  pas  le  droit  d'émetire  des 
billets,  datent  de  la  période  de  l'autorisation  gouverne- 
mentale. 

3°  Le  troisième  avantage  dont  profita  la  Banque  d'Angle- 
terre, ce  fut  le  privilège  d'émission  des  billets  au  porteur  et  à 
Tue,  à  l'exclusion  de  toute  société  de  plus  de  six  personnes. 

La  Banque  d'Angleterre  fonctionna  pendant  le  premier 
siècle  ou  plutôt  pendant  les  cinq  premiers  quartiers  de  siècle 
Ae  son  existence  comme  une  banque  de  commerce,  non 
moins  que  comme  une  banque  d'État,  faisant  des  prêts  au 
Trésor  et  lui  servant  d'intermédiaire  pour  les  paiements.  Elle 
eut  une  période  de  très  large  activité  commerciale,  elle  avait 
pour  maxime  «  qu'elle  ne  pouvait  émeltre  trop  de  billets  on 
escomptant  trop  de  bon  papier  de  commerce  ».  C'est  le  propos 
<jue  tenait  un  de  ses  administrateurs  dans  l'enquête  de  1833'. 
Cette  pratique  correspondait  à  ce  que  l'on  a  appelé  depuis 
lors  le  Banking principle^  le  principe  de  banque,  par  opposi- 
tion au  Currenaj  principle,  principe  de  circulation,  qui  domine 
depuis  un  demi-siècle  lu  conduite  de  la  Banque  d'Angleterre. 
D'après  le  Ban/cing  Principle^  elle  cherchait  à  faire  le  plus 
d'affaires  possible,  d'alTaires  saines  bien  entendu,  mais  sans 
considérer  qu'elle  eût  une  fonction  spéciale,  dominant  toutes 
les  autres  et  à  laquelle  celles-ci  devaient  être  sacrifiées.  D'après 
le  Currency  pj^inciple,  au  contraire,  principe  de  circulation,  la 

*  Courcclle-Seneail,  Traité  des  Opérations  de  Banque,  page  323. 
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Banque  d*Angleterre  devait  se  considérer  comme  étant  la  clef 
de  voûte  de  tout  le  syslùmc  de  la  circulation  dans  la  Grande- 
Bretagne,  et  comme  ayant  pour  tâche  principale,  primordiale, 
de  conserver  la  réserve  métallique  pour  le  règlement  des  affaires 
entre  la  Grande-Bretagne  et  le  reste  du  mondo  *. 

Divers  événements  devaient  faire  incliner  de  plus  en  plus 
le  gouvernement  anglais,  dans  ses  lois,  à  assignera  la  Banque 
la  politique  du  Currencif  principle^  et  celle-ci  à  s'y  prêter  vo- 
lontiers dans  la  pratique. 

Nous  ne  ferons  que  mentionner  ici  une  phase  pénible  de 
l'histoire  de  la  Banque  d'Angleterre,  que  nous  avons  étudiée 
en  détail  ailleurs  ^,  la  période  de  suspension  de  la  convertibi- 
lité de  ses  billets  de  1797  jusquà  1821,  à  la  suite  de  prêts 
excessifs  faits  au  gouvernement  dans  la  guerre  contre  la  Répu- 
blique Française.  La  Banque,  dans  cette  circonstance,  avait  eu 
la  main  forcée.  Cette  crise,  si  étrangère  (lu'y  ait  été  en  quehjue 
sorte  la  Banque,  amena  les  esprits  rétléchis  et  les  létes  spécu- 
latives à  s'occuper  davantage  de  la  nécessité  pour  la  Banque 
de  surveiller  son  encaisse  métallique.  Ce  fut  l'origine  d'opus- 
cules très  ingénieux  de  Ricardo. 

Néanmoins,  après  la  reprise  des  paiements  en  espèces  eu 
1821,  le  mouvement  d'affaires  avait  été  très  vif  et  très  ardent, 
un  peu  imprudent  aussi,  comme  après  toute  guerre,  avec  cette 
autre  circonstance  ajoutant  à  l'entrainenient  qu'il  se  produi- 
sait des  découvertes  et  des  inventions  très  puissantes.  Se  mê- 
lant très  activement  par  l'escompte  à  ce  débordement  d'affaires, 
la  Banque  en  vint  à  tomber  dans  des  embarras.  Sa  réserve 
métallique  fut  entamée  au  point  que  l'on  se  demandait  si  elle 

*  Dans  l'un  des  ouvrages  de  Roscher,  Sationalijkunomik  (fes  Ilandeh  und 
Gftœrbfleiszes^  on  trouve  un  exposé  de  ces  dtMix  systèmes  :  Currt*ncy-U7id 
Bankier  Principe  ainsi  que  de  Topiuion  des  divers  hommes  d'État  ou 
écrivaios  anglais  de  ce  siècle  à  ce  sujet,  pages  306  à  314.  Aujourd'hui,  le 
débat  n'existe  plus;  la  Banque  d'Anglelcrre  a  presque  complètomeut  cessé, 
en- fait,  d*ètre  une  bauque  commerciale,  et  la  Banque  de  France  tend  À  en 
faire  autant. 

*  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances^  5«  édition,  tome  II, 
pages  627  ù  635. 
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n'allait  pas  être  acculée  à  une  nouvelle  suspension  de  la  con- 
vertibilité de  ses  billets.  De  268,025,000  francs  au  24  novem- 
bre 1824,  le  montant  des  réserves  monnayées  et  des  lingots 
tomba  à  31,500,000  francs,  chiffre  tout  à  fait  infime,  au  25  dé- 
cembre 1825.  a  II  en  résulta,  dit  Bagehot^  une  si  terrible  pa- 
nique qu'on  se  souvient  encore,  près  de  cinquante  ans  après,  des 
effets  qu'elle  produisit  ^  »  En  1837-39  il  y  eut  une  seconde 
grande  crise,  produite  surtout  par  ce  que  Ton  a  appelé  la  /{ail- 
way  mania,  c'est-à-dire  la  folie  des  chemins  de  fer  et  la  part 
indirecte  qu'y  prit  la  Banque  d'Angleterre  *.  Cette  crise  venait 
de  l'exagération  et  de  la  tension  de  tous  les  moyens  de  crédit 
de  toutes  sortes,  beaucoup  plus  que  de  l'exagération  des  émis- 
sions. La  Banque  d'Angleterre  dut  alors  emprunter  50  millions 
à  la  Banque  de  France,  emprunt  qu'elle  renouvela,  un  peu 
plus  fort  il  y  a  peu  d'années,  en  1890,  et  malgré  ce  secours 
elle  se  trouva  encore  dans  une  situation  très  précaire. 

Ces  secousses  portèrent  lo  gouvernement  à  différentes  me- 
sures, notamment  à  deux  importantes.  Tune  bonne  et  Taulro 
mauvaise,  modifiant  la  loi  de  1708,  interprétée  par  celle  de  1742 
(voir  plus  haut,  page  588,  note).  On  restreignit  le  monopole  de 
la  Banque  d'Angleterre  à  un  rayon  de  65  milles  (106  kilomètres) 
autour  de  Westminster,  c'est-à-dire  que  des  sociétés  de  plus 
de  six  personnes  purent,  en  dehors  de  ce  rayon,  émettre  des 
billets  payables  au  porteur  et  à  vue.  On  pensait  que  Ton  aurait 
ainsi  des  banques  plus  solides  que  celles  qui  étaient  composées 
d'un  nombre  de  participants  ne  dépassant  pas  6  personnes^  les 
petites  sociétés  de  cette  nature,  comme  les  parliculiers,  ayani 
toujours  joui  du  droit  d'émettre  des  billets  au  porteur  et  à  vue. 
Cette  mesure  était  bonne,  en  ce  sens  qu'elle  limitait  ractioii 

i  Lombard  Slveet,  page  171.  Nons  usons  ici  de  la  traduction  française, 
qui  douue  les  variations  de  cette  encaisse  en  francs,  ce  qui  est  un  tort. 
car  il  faudrait  tout  au  moins  les  donner  aussi  en  livres  stcrlings,  afin  de 
faciliter  le  contrôle  et  la  comparaison  avec  les  documents  antérieurs  ou 
postérieurs. 

^  Nous  avons  parlé  de  cette  Railway  Mania  dans  notre  Élal  moderne  et 
ses  fonctions,  &  propos  de  la  construction  des  réseaux  des  chemins  de  fer. 
2*  éditiou,  pages  137  à  156. 
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du  monopole.  La  Banque  trAngleterrc,  pour  lutter  contre  les 
Banques  importantes  qui  pouvaient  naître  désormais,  se  hâta 
de  fonder  des  succursales  à  G  locer«ter,  Manchester,  Birmingham , 
LeedSy  Liverpool,  Bristol,  Excter,  Nowcastle,  Hull,  Norwic.h, 
etc.,  c'est-à-dire  dans  toutes  les  principales  villes  de  TAngle- 
terre  proprement  dite.  La  seconde  mesure,  mauvaise  au  con- 
traire, consista  dans  Tinterdiction  de  rémission  des  billets  de 
1  livre  (îi5  fr.).  On  pensait  qu'ainsi  on  donnerait  plus  do  soli- 
dité à  la  circulation  des  banques  ;  c'était  une  erreur  ;  nous  avons 
démontré  plus  haut  que  les  petits  billets,  soil  d'une  livre,  soit 
tout  au  moins  de  2  livres  (M  fr. ),  sont  très  utiles  aux  Ban(|ues 
de  petites  villes  et  aux  Banques  rurales,  (jne  les  petits  billets, 
en  outre,  ont  une  circulation  beaucoup  plus  solide  que  les  gros. 
(Voir  plus  haut  pages  510  a  517  et  573  à  576). 

Ces  crises  de  1825  et  de  1837-39,  jointes  au  souvenir  plus 
lointain  de  la  suspension  des  paienienls  en  espèces  de  1707 
à  1821,  ainsi  que  Tinfluence  des  écrite  de  Ricardo,  ame- 
nèrent l'opinion  publique  à  penser  qu'il  fallait  restreindre  la 
faculté  d'émission  des  billets,  et  forlilier,  par  des  renflements 
inflexibles,  le  rapport  de  l'encaisse  niétalliciue  à  la  circulation. 
Cette  opinion  reposait  sur  des  observations  inexactes  ou 
incomplètes;  les  crises  ont  pour  cause  les  entraînements  de  la 
spéculation  qui  peut  souvent  opérer  avec  peu  de  billets  et 
d'espèces  métalliques;  ce  sont  les  abus  des  dépots  I)eaucoup 
plus  que  des  émissions  de  billets  qui  amènent  les  crises;  et 
rencaisse  inétalUqur  est  />///.<  allarjui'c  par  h»  refrait  des  dépôts 
que  par  la  présentation  de  billets  an  reuihoarsement. 

L'état  de  l'opinion  publique  eu  Angleterre  à  cette  épocpie 
fit  rendre  le  célèbre  Act  de  18ii,  qui  soumit  le  jeu  de  la 
Banque  d'Angleterre  à  une  sorte  de  mécanisme  automati(jue. 
Cet  Act  a  pour  objet  de  limiter  la  quantité  maxima  de  bil- 
lets de  banque  en  circulation  et  d'établir  un  rapport  déter- 
miné entre  l'encaisse  et  les  billets.  Deux  catégories  de  mesures 
découlent  de  cet  Act  :  1®  Pour  réglementer  l'émission  des 
billets  de  la  Banque  d'Angleterre  ;  2°  Pour  empêcher  la  créa- 
tion de  nouvelles  banques  d'émission  et  préparer  la  dispa- 
III.  38 
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rition  graduelle  de  celles  qui  existaient  en  dehors  de  la  Banque 
d'Angleterre, 

Pour  le  premier  objet,  la  Banque  d'Angleterre  fut  partagée 
fictivement  en  deux  compartiments,  Tun  dit  le  département 
des  opérations  démission,  l'autre  le  département  des  opéra- 
rations  de  banque.  Le  premier  pouvait  créer  une  somme  de 
billets  de  banque  égale  à  la  dette  fixe  de  l'Ëtat  envers  la 
Banque  (11,015,000  liv.  sterl.)  et  aux  titres  consolidés  ou 
Fonds  Publics  appartenant  à  la  Banque  et  immobilisés;  ces 
deux  sommes  réunies  formaient  14  millions  de  liv.  sterl.,  ou 
350  millions  de  francs,  constituant,  en  1844,  l'émission  auto- 
risée en  plus  de  celle  qui  résulte  de  la  clause  suivante  :  ^'^  le 
département  des  émissions  peut,  en  outre,  créer  des  billets 
pour  une  somme  égale  à  l'encaisse  métallique. 

Aucun  billet  de  banque  ne  peut  être  créé  en  plus  de  ceux 
qui  viennent  d'être  indiqués. 

Ces  chiffres  ne  peuvent  être  dépassés  que  dans  les  circons- 
tances suivantes  :  1°  par  suite  de  cessions  de  privilèges  faites  à 
la  Banque  d'Angleterre  par  d'autres  Banques  qui  renonceraient 
à  l'émission  des  billets  :  2°  par  la  faculté  accordée  à  la  Banque 
d'augmenter  sa  circulation  des  deux  tiers  du  montant  des 
émissions  des  banques  qui  viendraient  à  ne  plus  émettre  de 
billets,  sans  conférer,  d'elles-mêmes,  leurs  droits  à  la  Banque 
d'Angleterre.  Dans  ce  cas  un  ordre  du  conseil  est  nécessaire 
pour  que  cette  faculté  d'accroissement  d'émission  de  la  Banque 
d'Angleterre,  dans  la  limite  des  deux  tiers  susdits,  soit  effec- 
tive. 

Par  suite  de  ces  diverses  circonstances,  le  chiffre  primitif 
de  14  millions  de  liv.  sterl.  (350  millions  de  fr.),  que  la  Banque 
d'Angleterre  pouvait  émettre  en  plus  du  chiffre  correspon- 
dant à  son  encaisse,  se  trouve,  au  28  juin  1894,  porté  à 
16,800,000  liv.  sterl.  (420  millions  de  francs);  comme,  à  la 
même  date,  l'or  monnayé  et  les  lingots  détenus  par  la  Banque 
montaient  à  36,863,070  liv.  sterl.  (922  millions  de  fr.  en 
chiffres  ronds),  il  en  résulte  que  le  département  des  opérations 
d'émission  crée,  à  la  date  sus-mentionnée,  pour  53,663,070  liv. 
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Bterl.  de  billets  (approximativement  1,342  millions  de  francs). 
Cette  somme  de  billets  créés,  le  département  des  opérations 
d*émis8ion  ne  Técoule  pas  dans  le  public;  mais  il  la  remet 
au  département  dos  opérations  de  banque.  Celui-ci  s*en  sert 
pour  les  dilTérentes  affaires  de  la  banque;  il  est  loin,  en 
général,  d'utiliser  complètement,  c'est-à-dire  de  répandre 
dans  le  public,  tous  les  billets  qui  lui  sont  remis  par  le  dépar- 
tement de  rémission;  car  s*il  le  faisait,  il  pourrait  se  trouver 
arrêté  pour  ses  opérations  ultérieures;  il  garde  toujours, 
sauf  dans  les  temps  de  crise  extrême,  un  bon  nombre  de  mil- 
lions, 6,  7  ou  8  millions  (150  ou  175  ou  200  millions  de  francs) 
de  billets  en  réserve,  c*est  ce  que  Ton  appelle  la  réserve  des 
billets,  c'est-à-dire  la  partie  des  billets  qu'il  a  reçus  du  dépar- 
tement de  rémission  et  qu'il  peut  encore  placer  dans  le 
public. 

Quant  au  second  but  que  se  proposait  VAct  de  1844,  à  savoir 
la  réduction  graduelle  du  nombre  des  banques  d'émission 
autres  que  la  Banque  d'Angleterre  et  la  diminution  do  leur 
circulation,  on  s'y  acheminait  par  les  moyens  suivants  : 
A  dater  de  la  publication  de  cet  Act,  aucune  autre  banque  de 
circulation  ne  put  être  établie  dans  le  Royaume-Uni  ;  d'autre 
part,  le  maximum  de  circulation  de  chacune  dos  banques 
existantes  ne  put  dépasser  la  moyenne  de  sa  circulation  on 
avril  1844.  Toute  banque,  appartenant  à  moins  de  six  associés, 
dans  laquelle  on  voudrait  introduire  des  associés  nouveaux, 
perdrait  le  droit  d'émettre  dos  billets.  Si  doux  banques  de 
circulation  existante  viennent  à  se  réunir,  le  chiffre  de  l'émis- 
sion de  leurs  billets  est  limité  à  celui  que  pouvait  émettre 
l'une  d'elles.  Toute  succursale  de  banque  particulière  dut 
prendre  une  licence  séparée. 

Peu  de  temps  avant  la  loi  de  1814,  quarante-trois  banques 
qui  émettaient  des  billets  avaient  traité  avec  la  Banque 
d'Angleterre  pour  lui  passer  leur  privilège. 
.  Cet  Act  de  1844  ne  créait  pas  un  monopole  d'émission  pour 
la  Banque  d'Angleterre,  môme  dans  l'Angleterre  proprement 
dite,  l'Irlande  et  l'Ecosse  continuant  à  avoir  une  législation  à 
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part;  mais  il  constituait  à  cette  banque  une  hégémonie  incon- 
testée et  il  préparait,  de  loin,  une  sorte  de  monopole  d'émission. 
En  effet,  de  1844  à  1874,  88  Banques  privées  et  2  Banques 
d'Ecosse  disparurent.  En  1874,  il  restait  encore  dans  TAngie- 
terre  proprement  dite  113  Banques  particulières  (English  Pri- 
vale  Banks)  et  54  Banques  par  actions  (English  joint  Stocks 
Banks)  jouissant  du  droit  d'émettre  des  billets  payables  au 
porteur  et  à  vue,  les  premières  pour  un  chiffre  maximum 
[circulation  autorisée)  de  3,807,992  livres  (95  millions  et  demi 
de  francs,)  les  secondes  pour  un  chiffre  maximum  de  2,652,993 
liv.  sterl.  (67  millions  de  francs  environ);  ces  deux  catégories 
réunies  représentaient  167  Banques  en  Angleterre',  pour  une 
circulation  autorisée  de  6,460,985  liv.  sterl.  (environ  162  mil- 
lions de  francs  *.) 

Depuis  lors,  le  mouvement  de  renonciation  à  la  faculté 
d'émission  par  les  Banques  particulières  et  les  Banques  par 
actions  continue  :  au  9  juin  1894,  il  n'existait  plus  dans  l'An- 
gleterre proprement  dite  que  59  banques  privées  et  36  banques 
par  actions  [Joint  Stocks  Banks),  ensemble  95  établissements, 
jouissant  de  la  faculté  d'émission,  les  premières  pour  un 
circulation  autorisée  de  2,678,109  liv.  sterl.,  les  secondes  pour 
une  circulation  autorisée  de  2,015,760  liv.  sterl.,  ensemble 
4,693,875  liv.  sterl.  (118  millions  de  francs  on  chiffres  ronds). 
C'était,  relativement  à  1874,  une  réduction  de  72  dans  le  nom- 
bre des  établissements,  c'est-à-dire  des  deux  cinquièmes  et  de 
1,767,000  liv.  dans  le  pouvoir  d'émission  (45  millions  de  francs 
environ)  ou  de  27  à  28  p.  0/0.  Ajoutons  que  les  Banques  soit 
privées,  soit  par  actions,  qui  continuent  à  émettre  des  billets 
font  de  cette  faculté  un  usage  bien  restreint,  car,  au  2G  mai 
1894,  leur  circulation  totale  ne  montait  qu'à  1,871,626  liv.  storK 
(47  millions  de  francs  environ),  guère  plus  des  deux  cinquiè- 
mes de  l'émission  autorisée,  déjà  si  faible.  De  ces  95  banques, 
celle  qui  a  la  circulation  la  plus  importante,  la  Siuckei/s  Bris- 
tol and  Somertshire,  avait,  à  la  date  précitée,  pour  132,786  liv. 

*  Courcelle-Seneuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque,  pages  325  et  329. 
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sterl.  (3,330,000  francs]  de  billets  émis;  une  seule  autre,  la 
Yorkshire  limited,  en  avait  aussi  plus  de  100,000  liv.  sterl.,  à 
savoir  112,257  liv.  (2,810,000  francs  environ).  Parmi  les  93 
autres  banques,  il  ne  s'en  trouvait  que  onze  qui  eussent  une  cir- 
culation de  plus  de40,000  liv.  sterl.  (1  million  de  fr.);  un  grand 
nombre  avaient  une  circulation  infinitésimnale.  Neuf  banques, 
par  exemple,  n'avaient  pas  une  circulation  atteignant  4,000 
liv.  sterl.,  c'est-à-dire  100,000  francs,  et  il  s'en  trouvait  môme 
quatre,  dont  le  chiffre  des  billets  émis  restait  au-dessous  de 
2,000  liv.  sterl.  (50,000  francs),  la  plus  faible,  la  Lfjjuington 
Bank^  n'ayant  qu'une  circulation  de  1,071  liv.  sterl.  (27,000 
francs  en  chiffres  ronds  ^]. 

Dans  ces  conditions,  on  peut  dire  que  le  monopole  de 
rémission  des  billets,  pour  TAngletorre  proprement  dite, 
sans  être  complet  légalement,  au  prolit  de  la  Banque  d'Angle- 
terre, lui  appartient  quasi  totalement  en  fait.  Il  en  deviendra 
chaque  jour  de  plus  en  plus  ainsi,  d'autant  que  la  Banque  d'An- 
gleterre, usant  d'un  droit  qu'on  ne  peut  lui  méconnaître,  n'ac- 
corde pas  la  faculté  de  réescompte  chez  elle  aux  banques  qui 
continuent  à  émettre  des  billets;  or,  c'est  là  une  très  grande 
gène,  la  faculté  de  réescompte  étant,  ainsi  qu'il  a  été  expliqué 
plus  haut  (page  452),  l'une  des  conditions  qui  donnent  tant  de 
garantie  et  de  sécurité  à  l'opération,  judicieusement  conduite, 
d'escompter  des  effets  de  commerce. 

En  Ecosse,  il  n'en  est  pas  de  même,  et  les  dix  Banques  au- 
jourd'hui existantes  tiennent  bon,  conservant  avec  jalousie  le 
pouvoir  d'émission  ;  leur  circulation  effective  était  de 
6,809,226  liv.  sterl.  (170  millions  et  demi  de  francs)  au  19  mai 
1894.  Toutes  ces  dix  banques  usent  sérieusement  de  ce  droit, 
celle  dont  la  circulation  est  la  plus  élevée  ayant,  à  cette  date 
1,032,074  liv.  sterl.  (26  millions  de  francs)  de  billets,  et  celle 
dont  la  circulation  est  la  moins  forte  en  ayant  encore  113,399 
liv.  (2,850,000  francs  environ). 

En  Irlande  aussi,  les  six  Banques  jouissant  du  droit  d'émis- 

<  The  Economiste  Monthly  Trade  Supplément,  junc  9, 1894,  page  32. 
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sion  recourent  sérieusement  à  cette  faculté,  pour  une  somme 
totale  de  6,375,974  liv.  sterl.  (160  millions  de  francs  environ) 
au  21  avril  1894  ;  chacune  de  ces  six  banques  a  une  circulation 
importante,  celle  qui  tient  la  tête,  la  Bank  of  Ireland,  ayant,  à 
cette  date,  pour  2,566,175  liv.  sterl.  (64  millions  et  demi  de 
francs)  de  billets  émis,  et  celle  qui  vient  la  dernière  en  ayant 
pour  534,137  liv.  soit  13  millions  et  demi  de  francs  environ  >. 

A  considérer  tout  l'ensemble  du  Royaume-Uni,  les  Banques, 
autres  que  la  banque  d'Angleterre,  qui  avaient  des  billets  en 
circulation  au  mois  de  mai  1894,  se  trouvaient  au  nombre  de 
111,  et  le  total  de  leur  circulation  effective  atteignait  15,056,000 
liv.  sterl.  (380  millions  de  francs  environ),  alors  que  la  cir- 
culation de  la  Banque  d'Angleterre  était,  au  même  moment, 
de  24,760,000  liv.  sterl.  (619  millions  de  francs  environ^, 
cette  dernière  somme  beaucoup  plus  que  couverte  par  l'en- 
caisse métallique.  Tout  le  Royaume-Uni  faisait  donc  toutes  ses 
affaires  avec  un  ensemble  de  billets  de  banque  de  40,000,000 
liv,  sterl.  environ  (  /  milliard  de  francs),  cette  somme  étant  plus 
que  couvet'te,  d'ailleurs,  à  ce  moment  du  moins,  par  rencaisse 
métallique.  Cette  encaisse  était  de  5,105,315  liv.  pour  les 
Banques  d'Ecosse,  de  3,067,885  liv.  pour  les  Banques  d'Irlande, 
de  34,256,974  liv.  pour  la  Banque  d'Angleterre  (bilan  du  24  mai 
1894),  ensemble  42,430,174  liv.  sterl.,  ou  plus  de  1  milliard  60 
millions  de  francs,  en  excédant  d'une  soixantaine  de  millions  de 
francs  sur  les  billets  émis,  et  cela  sans  tenir  compte  de  l'en- 
caisse, dont  nous  n'avons  pas  les  chifTres,  des  banques  privées 
anglaises  et  des  Sociétés  par  actions  jouissant  du  droit  d'émis- 
sion, tandis  que  leur  circulation  est  comprise  dans  les  chiffres 
précités. 

Fonction  actuelle  de  la  Banque  d'Angleterre.  —  Appréciation 
DE  l'Act  de  1844.  —  Le  monopole  d'émission,  ainsi  qu'on 
vient  de  le  voir,  n'existe  nullement  en  Ecosse  et  en  Irlande  ; 
il  n'existe  pas  non  plus  légalement  en  Angleterre,  quoique  la 
législation  y  soit  singulièrement  plus  restrictive  que  dans  les 

*  The  Economiste  loco  cilato. 
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deux  autres  grandes  divisions  du  Royaume-Uni  ;  mais  il  y 
fonctionne  presque  en  fait. 

VAct  de  1844  a  été  très  vivement  attaqué.  M.  Courcelle- 
Seneuil  le  jugeait  avec  une  sévérité  presque  féroce.  Depuis 
une  vingtaine  d'années,  les  critiques  sont  tout  aussi  sérieuses 
au  point  de  vue  doctrinal,  beaucoup  plus  adoucies,  d'autre 
part,  au  point  de  vue  de  l'application. 

Bagehot,  qui  a  fait  un  tableau  si  vrai  et  si  élégant  du  système 
naturel  de  banque  et  qui,  dans  son  livre  plein  de  vie,  ne 
ménage  pas  les  critiques  au  régime  de  la  Banque  d'Angleterre, 
écrit  judicicieusement  :  «  On  va  me  demander  immédiate- 
ment :  proposez-vous  une  révolution?...  Ce  à  quoi  je  réponds 
carrément  que  je  ne  propose  rien  de  semblable,  car  ce  serait 
puéril,  je  le  sais.  Le  crédit,  en  matière  d'affaires,  ressemble 
beaucoup  au  loyalisme  en  matière  de  gouvernement.  H  faut 
prendre  ce  qui  existe  et  en  tirer  le  meilleur  parti  possible... 
Or,  il  existe  aujourd'hui  un  immense  système  de  crédit  dont 
le  pivot,  dont  la  base  se  trouve  être  la  Banque  d'Angleterre. 
Le  peuple  anglais,  les  étrangers  eux-mêmes  ont  en  ce  sys- 
tème une  confiance  absolue...  L'édifice  entier  repose  sur  une 
confiance  instinctive,  engendrée  par  de  longues  années,  par 
un  usage  constant.  Pour  rien  au  monde  le  peuple  anglais  ne 
voudrait  supprimer  la  Banque  d'Angleterre  ;  et  si  quelque 
calamité  la  faisait  disparaître,  il  faudrait  quelques  générations 
avant  qu'on  reportât  la  même  confiance  dans  un  équivalent, 
quel  qu'il  soit...  Le  crédit  est  une  puissance  qui  peut  croître, 
mais  qu'on  ne  saurait  construire  de  toutes  pièces.  Ceux  qui 
vivent  sous  un  grand,  sous  un  solide  système  de  crédit, 
doivent  se  rappeler  que,  s'ils  détruisent  ce  système,  ils  n'en 
verront  jamais  d'autre,  car  il  faudra  des  années  et  encore  des 
années  pour  lui  donner  unsuccesseur^>.  On  objectera,  toute- 
fois, avec  quelque  raison  que  la  pensée  de  Bagehot  est  hardie 
et  sa  conclusion  pusillanime.  Sans  aller  disloquer  la  Banque 

*  Lombard  Street,  pages  66-68.  Le  traducteur,  au  lieu  du  mot  loyalisme, 
dont  nous  nous  sommes  servi  au  début  de  cette  citation,  écrit  loyauté; 
mais  il  est  clair  qu'il  ne  rend  nuUement  ainsi  la  pensée  de  Bagehot. 
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d'Angleterre  et  en  respectant  même  le  fond  de  l'Act  de  i  844^  on 
poun^ait  revenir  sur  les  clauses  tout  à  fait  abusives,  relatives  aux 
banques  privées  et  aux  Joint  Stocks  Banks  jouissant  du  droit 
d'émission  (voir  plus  haut,  page  595),  et  remettre  celles-ci  abso- 
lument dans  la  situation  où  elles  étaient  avant  VAct  de  i  8  44,  ce 
dernier  n  étant  conservé  que  dans  ses  clauses  relatives  à  la  Banque 
d'AngleteiTe.  Ce  ne  serait  pas  là  une  révolution  ;  ce  serait  une  in- 
complète restauration;  la  Banque  d'Angleten'e  nen  souffrirait 
pas  ;  mais  graduellement^  par  étapes  lentes,  le  régime  des  banques 
en  Angleterre  deviendrait  moins  artificiel.  11  faut  en  tout  cas  se 
garder  d'empiéter  davantage  sur  la  liberté  des  banques 
d'Ecosse  et  d'Irlande. 

Singulièrement  artificiel,  en  effet,  est  cet  Act  de  1844.  On  a 
fixé  à  14  millions  de  liv.  sterl.  alors  (340  millions),  chiffre  qui 
s'est  élevé  depuis  lors  à  16,790,000  liv.  sterl.  (420  millions 
de  francs  en  chiffres  ronds)  le  chiffre  de  billets  que  la  Banque 
d'Angleterre  peut  émettre  à  découvert,  c'est-à-dire  en  plus  de 
son  encaisse  ;  cette  fixation  est  tout  à  fait  empirique  :  elle 
tient  surtout  au  capital  que  la  Banque  d'Angleterre  avait  alors 
prêté  au  gouvernement  ou  qu'elle  possédait  en  fonds  publics. 
Si  la  Banque  avait  prêté  soit  moitié  moins,  soit  le  double  au 
gouvernement,  on  eût  réduit  ou  augmenté  d'autant  son  pou- 
voir d'émission  à  découvert,  ce  qui  eût  été  déraisonnable; 
des  prêts  au  gouvernement,  surtout  des  prêts  immobilisés, 
une  dette  fixe,  ne  sont  pas  une  garantie  effective  pour  des 
émissions  de  billets. 

D'autre  part,  peut-on  déterminer  à  l'avance  d'une  façon 
infranchissable  la  quantité  de  billets  qui  sera  exigée  pour  les 
besoins  de  la  société?  Peut-on  substituer  un  organisme  auto- 
matique et  inconscient  à  l'appréciation  successive  d'hommes 
judicieux  et  expérimentés?  A  une  société  où  la  population  et 
les  affaires  augmentent,  peut-on  mesurer  si  étroitement  les 
billets,  de  sorte  que  ceux-ci  ne  s'accroissent  pas  en  propor- 
tion de  cette  augmentation  de  la  population  pt  des  affaires, 
mais  puissent  môme  absolument  diminuer?  Les  images  tirées 
du  lit  de  Procuste  étaient  de  mise  en  pareil  cas.  Toutes  ces 
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raisons  étaient  bonnes;  Courcellc-Seneiiii  et  bien  d'autres  les 
jugeaient  décisives. 

On  se  demanda  môme  longtemps  si  VAct  de  1814  pourrait 
être  maintenu.  Pendant  deux  grandes  crises,  en  1817  et 
en  1837,  il  en  fallut  suspendre  Tapplication.  Il  devint  évident 
que  les  crises,  en  dehors  de  certaines  circonstances  naturelles, 
comme  des  mauvaises  récoltes,  ou  d*évcnenients  politiques 
comme  des  révolutions  et  des  guerres,  proviennent  beaucoup 
plus  d'abus  de  crédit,  du  mauvais  usage  des  dépôts,  que  dos 
excès  des  émissions  * . 

Une  plus  longue  expérience,  néanmoins,  a  démontré  que 
VAct  de  1844  avait,  en  définitive,  beaucoup  moins  de  mauvais 
effets  qu'on  n'en  appréhendait.  Depuis  1H70,  les  plus  «rrands 
événements  commerciaux  et  financiers  se  sont  ofl'ectués,  sans 
que  la  Banque  d'Angleterre  ait  jamais  été  mise  on  péril  et  que 
la  circulation  dans  le  pays  ait  été  sérieusement  entravée. 

Devenue  le  centre  du  commerce  et  de  la  finance  du  monde, 
ayant  à  régler  tous  les  échanges,  toutes  les  transactions  en 
quelque  sorte  de  l'univers,  constituée  presque  le  caissier  ultime 
universel,  l'Angleterre  et  la  Banque  d'Angleterre  ont  pu,  durant 
ce  quart  de  siècle  si  mouvementé  en  opérations  et  oa  crisos 
financières  et  commerciales,  de  1870  à  1895,  sulTire  à  leur  rôle 
sans  que  VAct  de  1844  fût  de  nouveau  susi)endu.  La  Banque  a 
toujours  pu,  en  définitive,  donner  de  Tor  à  ceux  (|ui  lui  en 
demandaient,  non  seulement  pour  solder  des  acliats  extraordi- 
naires de  céréales  ou  de  marchandises,  mais  pour  les  emprunts 
étrangers  et  les  placements  à  l'étranger.  Cet  or,  elle  l'a  fait 
payer  seulement  parfois  plus  cher,  en  élevant  le  taux  de 
l'escompte  jusqu'à  7,  8,  9  ou  10  p.  100;  mais  même  ce  der- 
nier taux,  si  sévère  qu'il  paraisse  et  qui,  d'ailleurs,  n'a  pas 
été  appliqué  depuis  bien  des  années,  n'est  pas  si  dur  qu'il  le 
semble;  il  ne  s'applique  guère,  en  eflot,  probablement  mémo 
jamais  à  des  effets  ayant  une  longue  durée,  car  on  n'en  crée 

*  Sur  les  causes  des  Crises  commerciales,  voir  le  chapitre  qui  est  con- 
sacré à  l'étude  de  ce  phénomène  dans  le  qualriùme  volume  de  cet 
ouvrage . 
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pour  ainsi  dire  pas  dans  ces  circonstances,  mais  à  des  effets  à 
quinze  jours  ou  un  mois,  qu'on  peut  renouveler  ensuite; 
même  ce  taux  de  10  p.  100  ne  représente  ainsi  sur  le  montant 
d'une  opération  conclue  pour  cette  durée  que  1/4  ou 
1/2  p.  100  de  surcharge  réelle  relativement  au  taux  de  3  ou 
3 1/2  p.  100,  par  exemple.  Ce  taux  très  élevé  de  Tescompte,  de 
7  à  8  ou  9  ou  môme  10  p.  100,  quoique  ce  dernier  n'ait  pas 
été  vu  depuis  longtemps,  ne  dure,  en  général,  que  quelques 
jours. 

Sous  Tinfluence  des  circonstances  générales  et  aussi  de 
VAct  de  1844,  la  fonction  de  la  Banque  d'Angleterre  s'est  beau- 
coup précisée.  La  Banque  d'Angleterre  aujourd'hui  représente 
de  la  manière  la  plus  complète  le  type  des  banques  de  la 
première  catégorie  que  nous  avons  décrites  plus  haut  (voir 
page  485).  Elle  ne  fait  presque  pas  d^opêrations  de  crédit  à 
proprement  parler.  Son  rôle  est  celui  de  caissier  général  du  com- 
merce et  de  la  finance  britannique^  et  mémCy  en  dernière  analyse^ 
du  commerce  et  de  la  finance  du  monde,  Cest  elle  surtout  qui  est 
chargée  de  procurer  l'or  pour  les  règlements  internationaux  et, 
cependant,  elle  n'en  détient  jamais  qu'une  quantité  restreinte. 
A  l'un  des  moments  où  son  encaisse  est  devenue  la  plus  forte, 
le  5  juillet  1894,  elle  avait  en  or  monnayé  et  lingots  36,  i86, 455 
livres  sterling  (913  millions  de  francs  environ),  moitié  moins 
à  peu  près  que  la  Banque  de  France  qui,  à  la  même  date,  en 
détenait  1,812,200,444  francs.  Souvent  l'encaisse  de  la  Banque 
d'Angleterre  est  tombée  à  500  ou  600  millions  de  francs. 

Elle  réussit  toujours,  néanmoins,  à  donner  de  l'or  à  qui  lui 
en  demande.  Récemment,  en  1890,  à  la  suite  de  la  crise  pro- 
voquée par  la  chute  de  la  maison  Baring,  la  Banque  d'Angle- 
terre dût  emprunter  75  millions  de  francs  d'or  à  la  Banque  de 
France,  pour  une  période  maxima  de  six  mois,  contre  l'es- 
compte de  bons  3  p.  100  du  Trésor  anglais  ;  cet  emprunt  eut 
lieu  pour  éviter  de  porter  le  taux  de  l'escompte  à  6  p.  100  à 
Londres;  on  renouvelait  ainsi  une  expérience  déjà  faite,  pen- 
dant la  grande  crise  de  1837-39.  Il  lui  sera  loisible  de  faire 
des  emprunts  momentanés  de  ce  genre,  même  pour    des 
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sommes  plas  fortes,  100  millions  par  exemple,  si  elle  se 
sentait  pressée.  Mais  môme,  sans  celte  aide,  la  Banque  d'An- 
gleterre arriverait  à  remplir  sa  fonction  sans  dérogation 
à  VAct  de  1844.  C'est  que,  si  elle  possède  des  quantités  res- 
treintes d'or  à  chaque  instant,  il  lui  en  arrive  constamment  et 
couramment  de  tous  les  coins  de  TUnivers.  Les  mines  d'or  du 
Transvaal,  comme  celles  d'Australie  lui  en  apportent;  les 
pays  qui  sont  les  débiteurs  do  TAngleterre,  comme  les  Ëtats- 
Unis,  les  Indes,  lui  en  expédient.  Si  la  demande  de  Tor  <^i  ses 
guichets  un  instant  devient  trop  forte,  elle  n'a  qu'à  élever  un 
peu  le  taux  de  Tescompie,  cette  élévation  agit,  en  un  sens, 
comme  le  serrement  d'unécrou  qui  obstruerait  partiellement 
les  canaux  par  lesquels  Tor  s'écoule  do  la  Banque  et,  dans  un 
autre  sens,  comme  une  pompe  aspirante  qui  attirerait  For 
dans  les  canaux  d'amenée  à  la  Banque. 

Ainsi  le  Banking  principle^  le  principe  de  banque  en  ce  qui 
concerne  la  Banque  d'Angleterre  est  tout  à  fait  abandonné  :  le 
Currenctj  principle^  le  principe  de  la  circulation,  la  domine 
complètement.  Réalisant  le  vœu,  sinon  le  projet  même  de 
Ricardo^  la  Banque  d'Antjleien'e  est  la  ijardienne  de  In  rrserve 
d*or  de  la  Grande-Bretagne,  en  même  temps  qu'elle  est  la  dispen^ 
Matrice  de  l'or  nécessaire  aux  règlements  internationaux.  Son 
portefeuille  de  billets  et  ses  prêts,  en  un  mot  ses  opérations 
de  crédit,  sont  très  restreints,  beaucoup  plus  encore  que 
ceux  de  la  Banque  de  France  qui,  cependant,  tend  depuis 
quelques  années  à  ne  plus  devenir,  à  Timitation  de  la  Banque 
d'Angleterre,  que  la  caissière  du  commerce.  Au  5  juillet  1894 
le  portefeuille  et  les  avances  de  la  Banque  d'Angleterre,  en 
dehors  de  son  compte  avec  le  gouvernement,  montaient  seu- 
lement à  21,337,686  livres  sterl.,  environ  535  millions  de 
francs,  chiffre  tout  à  fait  infimo  pour  l'énorme  mouvement 
d'affaires  du  Royaume-Uni,  tandis  que,  à  la  même  date,  la 
Banque  de  France  avait,  en  portefeuille  et  en  avances  diverses, 
sans  y  comprendre  celles  faites  à  l'État,  781,471,901  francs. 

A  Voir  son  projet.  Établissement  (Tune  Banque  nationale^  dont  nous  don 
Dons,  d^ailleurs,  plus  loin  une  analyse,  pages  639  et  suivantes. 
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Ainsi  la  Banque  d'Angleterre  n'est,  pour  ainsi  dire,  plus  une 
institution  de  crédit,  c'est-à-dire  quelle  ne  fait  presque  j)lus  de 
p'êts;  c'est  un  caissier.  Son  portefeuille  d'effets,  si  peu  impor- 
tant, ne  se  compose  guère  que  de  papier  de  commerce  à  très 
courte  échéance  qui  lui  est  remis  pour  l'encaissement. 

Remarque  curieuse,  la  Banque  d'Angleterre  revient  ainsi  au 
rôle  des  banquiers  de  l'antiquité  et  du  Moyen  Age,  dont  la 
fonction  principale  consistait  à  être  des  changeurs  de  monnaie, 
à  fournir  de  la  bonne  monnaie,  à  garder  les  fonds  des  particu- 
liers. La  Banque  d'Angleterre  est  tenue  d'acheter  tout  l'or 
qu'on  lui  présente  au  cours  de  3  liv.  sterl.  17  shellings  9  pence 
l'once  au  titre  de  22/24,  soit  de  22  carats,  et  l'or  en  lingots  au 
prix  de  3  liv.  sterl.  17  shellings  10  1/2  pence  par  once  au 
même  titre,  c'est-à-dire  qu'elle  doit  délivrer  des  billets  contre 
de  l'or  à  qui  lui  en  demande  dans  ces  conditions. 

Le  véritable  crédit  en  Angleterre  est  distribué  par  les  ban- 
quiers privés,  les  grandes  sociétés  par  actions  connues  sous 
le  nom  de  Joint  Stocks  banks,  qui  sont  en  général  des  banques 
de  dépôts  et  d'escompte,  non  des  banques  d'émission,  enfin 
par  des  escompteurs,  bill  brokers,  etc.,  dont  nous  avons  plus 
haut  décrit  le  rôle  (page  491)  et  qui  sont,  en  quelque  sorte, 
les  rabatteurs  ou  pourvoyeurs  des  grandes  sociétés.  Ce  sont 
eux  les  vrais  banquiers,  les  distributeurs  du  crédit. 

Quand  se  formèrent  les  principales  sociétés  de  banques  par 
actions,  les  Joint  Stocks  banks ^  la  Banque  d'Angleterre  leur  fit 
opposition.  Bagehot  raconte  qu'elle  s'éleva  vivement  contre  la 
Banque  de  Londres  et  de  Westminster,  la  première,  en  date, 
de  ces  grandes  Joint  Stocks  banks.  Admirablement  conduites, 
recevant  une  somme  de  dépôts  prodigieux,  la  plupart  de  ces 
importantes  sociétés  ont  eu  un  très  beau  succès.  Bagehot  cite 
97  compagnies  de  ce  genre  qui,  pour  un  capital  de  974  mil- 
lions de  francs,  distribuaient  des  dividendes  variant  de  5  p.  100 
au  minimum  à  plus  de  20  p.  100,  les  deux  tiers  même  don- 
nant plus  de  10  p.  100.  Ces  grandes  sociétés  ne  gardent 
d'autre  réserve  en  billets  et  en  espèces  que  ce  qui  est  néces- 
saire à  leurs  opérations  courantes;  elles  versent  le  reste  à  la 
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Banque  d'Angleterre  qui  délient  ainsi  la  réserve  de  toutes  les 
banques  du  pays. 

'  Si  fragile  qu'apparaisse  ce  système^  il  n'a  fait  éclater  aucun 
péril  depuis  1871.  Les  moyens  d'attirer  les  capitaux  ilottants  ou 
de  se  procurer  des  fonds  par  des  réalisations,  de  faire  venir  aussi 
des  espèces  métalliques  avec  une  grande  promptitude,  sont 
devenus  beaucoup  plus  nombreux  et  plus  rapides  depuis  un 
quart  de  siècle.  Les  valeurs  mobilières  internationales,  négo- 
ciables sur  un  grand  nombre  do  places  de  nationalités  difl'é- 
rentes  ',  le  télégraphe  pour  les  délégations  et  transforts  de 
sommes,  les  chemins  de  fer  et  los  navires  à  grande  vitesse 
pour  leur  transport  matériel,  ont  créé  un  état  de  choses  nou- 
veau qui  fait  qu'une  réserve  d'or  assez  restreinte  peut  beaucoup 
plus  facilement  se  renouveler  et  (jue,  par  conséquent,  elb» 
s'épuise  moins  vite  qu'autrefois. 

Les  habitudes  nouvelles,  développées  en  partie  par  le  sys- 
tème de  banque  de  l'Angletern»,  ttmdent  à  réduire  de  plus  ou 
plus  non  seulement  la  quantité  d'or  nécessaire,  pour  un 
volume  de  transactions,  mais  mémo  la  quantité  do  billots. 
Toutes  les  idées  et  toutes  les  mœurs,  choz  nos  voisins,  incli- 
nent à  l'économie  de  la  monnaie  ot  des  billets  de  banque  eux- 
mêmes.  On  n'a  pour  ainsi  dire  plus  de  résorves  individuellos 
de  ceux-ci  ou  de  celle-là.  On  use  au  plus  haut  d<»gré  des  clièqu<îs 
et  des  paiements  par  compensation.  Le  Clearimj  I/uusr,  «lont 
nous  parlerons  plus  loin,  fait  des  niorveillcs. 

Tout  n'est  pas  parfait  à  la  Ban(iuo  d'Angleterre;  en  1893  ot 
4894  on  a  eu  la  preuve  d'un  certain  laisser-aller  dans  le  fonc- 
tionnement de  cet  établissoniont.  Bagehot  criti((uait  déjà  avec 
raison  le  nombre  excessif  des  administrateurs  et  leur  peu  de 
travail.  Mais,  pour  l'ensemble  de  sa  tache,  l'instrument  fonc- 
tionne bien. 

•  Le  régime  des  banques  en  Angleterre  est  certainement  arti- 
ficiel, mais  beaucoup  moins  (jue  chez  nous.  Si  Ion  considère 
que  la  Banque  privilégiée  ne  fait,  pour  ainsi  dire,  plus  d'opéra- 

*  Voir  notre  TraUé  de  la  Science  dts  Finances^  tome  II,  pages  231  à  237. 
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lions  de  crédit,  il  y  a  beaucoup  d'égalité  de  fait  entre  les  très 
nombreuses  maisons  faisant  la  Banque.  Peut-on  revenir  soit 
sur  le  privilège  de  1708,  soit  sur  VAct  de  1844?  Il  y  aurait  peu 
d'utilité  à  modifier  celui-ci  dans  les  parties  qui  règlent  l'émis- 
sion des  billets,  la  tendance  à  ce  que  les  billets  ne  dépassent 
plus  l'encaisse  métallique  se  développant  chaque  jour;  on 
peut  considérer  cette  tendance  comme  permanente,  tout  en 
considérant  comme  occasionnel  et  dû  à  des  circonstances  en 
partie  transitoires,  l'énorme  excédent  de  plus  de  10  millions 
de  liv.  sterl.  (250  millions  de  francs)  de  l'encaisse  d'or  mon- 
nayé et  lingots  (argent  non  compris)  sur  les  billets  en  circula- 
tion au  moment  où  nous  écrivons  ces  lignes;  le  dernier  bilan 
que  nous  avons  sous  les  yeux,  celui  du  5  juillet  1894,  porte,  en 
effet  :  36,484,455  liv.  sterl.  d'or  monnayé  ou  en  lingots»  contre 
26,400,850  liv.  sterl.  de  billets  en  circulation.  Le  rappel  de 
VAct  de  1844,  sur  ce  point,  serait  sans  inconvénient,  aussi  sans 
avantages;  et  tout  changement  législatif  en  semblable  matière, 
s'il  n'est  pas  manifestement  utile,  peut  avoir  quelques  incon- 
vénients moraux.  Nous  avons  dit,  au  contraire,  qu'on  pour- 
rait revenir  sur  les  mesures  prises  dans  le  même  temps  au 
sujet  des  banques  privées  et  des  banques   anonymes  (voir 
page  593)  et  que,  sans   inconvénients,  on  pourrait  rétablir 
relativement   à   ces  banques   l'organisation   existante    avant 
1844. 

Les  Banques  dans  la  Grande-Bretagne,  à  la  faveur  d'une 
législation,  très  libre  en  Ecosse,  plus  restrictive,  mais  non 
cependant  complètement  oppressive,  dans  l'Angleterre  propre- 
ment dite,  grâce  aussi  à  l'esprit  de  combinaison  qui  caracté- 
rise la  race  anglo-saxonne,  se  sont  développées  dans  de  magni- 
fiques proportions  et  rivalisent,  en  importance,  avec  les 
banques  américaines. 

Voici  le  tableau  du  capital  souscrit,  du  capital  versé  ot  de  la 
valeur  cotée  des  Joirit  Stocks  Banks  en  mai  1882  : 

*  Avec  l'argent  l'encaisse  monte  à  38,901,358  liv.  sterl. 


PRI?iCIPALE  FONCTION  ACTUELLE  DE  LA  BANQUE  n'A>GLETERRE    G07 

Capital  souscrit.  Capital  versé.  Valeur  cotée. 

Ur.  sterl.  lir.  »terl.  lir.  sterl. 

Angleterre  et 

Pays  de  GaUes. . .     203,840,000  55,640,000  i  68,915,000 

Ecosse 28,885,000  9,052,000  24,101,000 

Irlande 25,049,000  7,059.000  18,466,000 

Iles  de  Man  et  de 

la  Manche 125,000  380,000 

Total     pour     le 

Royaume-Uni.     259,774,000  71,876,000  211,862,000 

A  ces  71,876,000  liv.  sterl.,  environ  1,800  millions  de  francs 
de  capital  versé  sur  les  actions  des  Banques  anonymes  britan- 
niques, en  1882,  il  faudrait  joindre  le  capital,  diflicile  à  éva- 
luer, des  banques  privées.  Ce  chiffre  est  moitié  plus  considé- 
rable au  moins  que  celui  des  Banques  anonymes  françaises 
correspondantes . 

C'est  du  cAté  des  dépots  surtout  que  la  supériorité  bri- 
tannique éclate.  Les  dépots  et  com|)tes  courants  dans  les 
banques  par  actions  et  dans  37  Banques  privées  (faible  partie 
seulement  de  celles  qui  existent]  ainsi  que  les  dépots  à  la 
Banque  d'Angleterre,  ont  représenté  les  chiffres  suivants 
depuis  une  douzaine  d'années  : 

DÉPOTS    ET   COMPTES   COURANTS* 

MILLIONS   I)h  LIVRES   NTKHLIN» 

H»uqiie  Autres 

Dates.  d'Anf^leterrc.         ti:in<{iio:4.  Total. 

Janvier  1 880 33.5  de  490  à  ;iOO  de  o20  à  :i30 

—  1885 34.0  deo30ào40  de  ."iOO  à  570 

—  1890 34.0  de  600  à  610  de  630  à  6^0 

—  1892 36.0  de  630  à  650  do  670  à  690 

Ainsi,  à  la  Banque  iV  Angleterre  y  les  drjxUs  et  comptes  courants 
restent  à  peu  près  stationnai res.  Dans  les  autres  banques,   ils 

t  Ces  chiCTres,  aini?i  que  ceux  sur  le  capital  des  Banques  a» «(lai;! os,  sont 
tirés  de  VAtmnaire  de  l'Économie  politique  et  de  la  statistiffue  de  1893 
(pages  961  et  962),  de  M.  Maurice  Block,  qui  les  a  lui-niOme  empruntés  à 
The  Econontist, 
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augmentent  considérablement.  Béunis,  ils  atteignent  le  chiffre 
énorme  de  67 0  millions  de  liv.  sterl.,  soit  environ  i7  milliards 
de  francs.  Avec  le  capital  propre  des  banques  et  leurs  réserves,  on 
dépasse  19  milliards.  On  a  vu  plus  haut  (pages  550  à  552) 
que  l'ensemble  des  banques  en  France  ne  parait  pas  disposer, 
avec  leur  capital,  leurs  réserves,  leurs  dépôts  et  leurs  comptes 
courants,  de  plus  de  A  milliards  1/2  à  5  milliards  de  francs, 
en  tenant  compte  du  capital,  des  réserves,  des  dépôts  et 
comptes  courants  de  la  Banque  de  France,  de  toutes  les 
banques  par  actions  et  même  des  banques  particulières. 

Outre  les  services  rendus  au  crédit  qui  se  manifestent, 
du  seul  chef  des  Joint  Stocks  Banks,  par  un  chiffre  de  281  mil- 
lions de  liv.  sterl.  (7  milliards  de  francs)  d'escomptes  et 
d'avances  au  31  décembre  1891,  toute  cette  organisation  des 
Banques  en  Angleterre  et  des  procédés  de  paiement  qu'elles 
ont  répandus  dans  le  public  procure  une  énorme  économie  de 
monnaie  et  des  billets  de  banque  eux-mêmes. 

M.  Courcelle-Seneuil  faisait  déjà  remarquer  comment  s'opé- 
rait le  mouvement  des  fonds  dans  une  maison  qui  faisait  un 
chiffre  énorme  d'affaires  en  1858  *  :  sur  1  million  de  liv.  sterl.  il 
intervenait  comme  moyen  de  règlement  : 

liv.  plorl. 

Lettres  de  change 422,048 

Chèques  à  vue o  10,694 

Billets  de  banque 45,649 

Espèces  et  ordres  sur  la  poste.. .  20,709 

1,000,000 

Les  billets  de  banque  entraient  ainsi  pour  4.56  p.  100  et  les 
espèces  et  ordres  ou  mandats  sur  la  poste  pour  2.07  p.  100 
dans  les  paiements  des  affaires  de  quelque  importance.  Ces 
habitudes  se  sont,  depuis  lors,  considérablemenJL  développées 
et  encore  perfectionnées. 

Le  Clearing  House  ou  Chambre  de  compensation.  —  Du  faible 

USAGE   DES    BILLETS   DE   BANQUE    ET    DE   LA  MONNAIE  EN  ANGLETERRE 

—  L'institution  connue   sous  le  nom  de   Clearing  House  ou 
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chambre  de  compensation  qui  règle,  par  des  compensations, 
comme  le  dit  le  mot,  les  comptes  entre  les  banquiers  et  les 
agents  de  change  et  ne  fait  ressortir,  pour  un  chiffre  énorme 
d'affaires,  que  des  soldes  modestes  à  payer  en  billets  de 
banques  et  en  esp<^ces,  contribue  au  même  résultat.  Voici 
quelques  chiffres  relatifs  aux  opérations  du  Clearing  Hanse  do 
Londres  depuis  1868*  : 

Opérations  Opération  des  jours 

Totaux  annuels  des  4"**  Jours  de  liquidation 

Années.  des  opérations.  de  chaque  mois.  du  Stock  Exchavge, 

]iv.  storl.  Ut.  «teri.  Ht.  ilerl. 

i868 3,425,185,000  155,068,000  523,349,000 

1871 4,826,034,000  2U, 095,000  806,356,000 

1875 5,685,793,000  245,810.000  1,043,46^,000 

1881 6.357,059,000  253,133,000  1,385,430,000 

1890 7,801,048,000  289,107,000  1,416,543,000 

1892 6,481,562,000  260,422,000  1.022,764,000 

On  voit  sur  quels  chiffres  colossaux  portent  ces  opérations; 
7,801  millions  de  liv.  sterl.,  soit  plus  de  195  milliards  de  francs 
en  i890  et  encore,  malgré  la  crise  qui  a  été  la  suite  de  la  catas- 
trophe de  la  maison  Baringetde  Teffondrement  de  TAmériquo 
du  Sud,  6,48i  millions  de  liv.  sterl.  ou  162  milliards  de  francs 
en  1892.  Ainsi  que  le  montrent  les  chiffres  de  la  dernière 
colonne,  une  forte  partie  de  ces  transactions  sont  do  simples 
opérations  de  bourse,  d'autres  en  grandes  quantités  sont  des 
transferts  spéculatifs  de  marchandises,  car  la  production  et 
la  consommation  de  la  (irande-Bretagne  sont  loin  de  com- 
porter des  chiffres  approchant  de  200  milliards  do  francs, 
comme  en  1890.  Celte  méthode  de  compensation  s'applique, 
néanmoins,  aussi  aux  grandes  affaires  du  négoce  réel. 

Avec  ces  procédés  et  ceux  du  môme  genre  qui  sont  observés 
entre  eux  par  beaucoup  de  particuliers,  on  comprend  (juc  la 
Grande-Bretagne  et  l'Irlande  j)uissent  pourvoir  à  toutes  leurs 
transactions  avec  une  somme  de  billets  de  banque  aussi 
réduite  que  celle  de  39, 810, 000  liv.  sterl.  (1  milliard  de 

•  Bullelin  de  Statistique  et  de  Législation  comparée  (du  Ministère  des 
FinaDces},  année  1893,  toinc  1«%  page  Go. 

m.  39 
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francs)  en  mai  1894  (voir  plus  haut,  page  598).  Cette  circula- 
tion n'atteint  pas  au  tiers  de  celle  de  la  Banque  de  France», 
laquelle  montait  à  3,470,743,765  francs  le  5  juillet  189 i. 
Dautre  part,  on  n'évalue  qu'à  3  milliards  290  millions  de 
francs,  dont  2,750  millions  d'or  et  540  millions  d'argent,  le 
stock  métallique  du  Royaume-Uni,  contre  8  milliards  de  francs 
environ,  à  savoir  4,500  millions  d'or  et  3,500  millions  d'argrnl 
qui  composent  le  stock  métallique  de  la  France. 

L'Angleterre  fait  face  ainsi  à  ses  énormes  affaires  avec  vn  stock 
métallique  qui  ne  représente  que  40  p,  i  00  du  stock  métallique 
français  et  avec  une  émission  de  billets  qui  n'atteint  pas  au  tiei^s 
des  billets  que  la  Banque  de  France  tient  en  circulation.  C'est  In 
vérification  la  plus  complète  de  notre  assertion  que  les  billets  de 
banque,  après  avoir  économisé  la  monnaie,  finissent  eux-mènirs 
par  céder  en  grande  partie  la  place  à  des  procédés  plus  perfec- 
tionnés de  ])aiement.  C'est  ce  qui  arrive,  du  moins,  dans  tous 
les  pays  où  l'organisme  des  banques  est  souple,  actif,  où 
la  population  est  éveillée  et  sensible  à  tous  les  procédés  de 
simplitication. 

La  Banque  de  Franck.  —  Les  caisses  qui  l'ont  précédée. 
—  La  Caisse  d'escompte  de  Tirgot;  caises  de  sa  cuite.  — 
Origines  de  la  Banque  de  France.  —  Idée  qui  présida  a  sa 
FONDATION.  —  La  Bauquc  de  France  fournit  un  second  type 
d'une  institution  dotée  de  privilèges  et  se  rattachant  assoz 
étroitement  à  l'État,  sans  constituer,  toutefois,  encore,  dans 
toute  la  force  du  ternie,  ce  que  l'on  nomme  actuellement  une 
Banque  d'Etat.  Quelques  observations  sur  la  naissance  et  le 
progrès  de  cette  illustre  Société  ne  sont  pas  ici  déplacées. 

Sans  remonter  trop  loin  dans  l'histoire  française  ni  refaire 
l'historique  de  la  Banque  de  Law,  il  suffit  de  constater  que  les 
gouvernements  chez  nous,  comme  presque  j)artout,  d'ailleurs^ 
ont  toujours  été  enclins  à  mettre  la  main  sur  les  grandes 
banques  et  à  les  transformer  en  instruments  de  gouvernement. 
A  la  fin  du  siècle  dernier,  il  fonctionnait  en  France  un  établis- 
sement qui  donna  des  preuves  de  sérieuse  vitalité,  c'est  la 
Caisse  d'Escompte,  fondée  sous  Turgot,  en  1776.  Elle  était  due  à 
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un  banquier  genevois^  Penchaud,  qui  obtint,  grâce  au  célèbre 
ministre,  un  arrêt  du  Conseil  Tautorisant.  Elle  était  au  capital 
de  i5  millions,  dont  10  furent  déposés  au  Trésor  «  pour  sûreté 
des  engagements  de  la  Caisse  ».  Elle  était  autorisée  notamment 
à  escompter  les  lettres  de  change  et  autres  elTets  do  commerce 
à  un  taux  d'intérêt  qui  ne  devait  pas  dépasser  4  p.  100,  à  faire 
le  commerce  des  matières  d*or  et  d'argent,  etc.  Il  n'était  pas 
parlé  dans  les  statuts  du  droit  d^ànetlre  des  billets  nu  porteur 
et  à  vue  «  parce  que  ce  droit  n  était  pas  considéré  comme  un  pri- 
vilège »,  écrit  un  spécialiste  qui  est,  lui-même,  peu  favorable 
à  la  liberté  d'émission  *.  Cette  déclaration  est  à  retenir;  jamais, 
en  effet,  sauf  dans  des  temps  récents,  la  faculté  d'émettre  des 
billets  au  porteur  n'a  été  revendiquée  comme  un  droit  réga- 
lien. 

Escomptant  des  lettres  de  change,  se  cluirgcant  du  service 
de  caisse  pour  les  particuliers,  bien  conduite  dans  ses  rapports 
avec  le  public,  la  Caisse  d'escompte  eût  prospéré,  sans  ses 
relations  avec  TÉtat  qui  la  compromirent.  En  1783  elle  avait  en 
circulation  43  millions  de  billets  et  elle  distribuait  8  p.  100  de 
dividende.  Elle  fut  obligée,  cette  année-là  même,  de  suspendre 
ses  paiements,  c'est-à-dire  le  remboursement  de  ses  billets,  par 
suite  de  ses  prêts  au  Trésor  qui  ne  voulait  pas  la  rembourser. 
Elle  parvint  à  surmonter  cet  embarras.  En  1785  elle  avait  en 
circulation  60  millions  de  billets  et  distribuait  13  p.  100  de 
dividende.  En  1789,  ses  billets  en  circulation  atteignaient  le 
chiffre,  très  considérable  pour  Tépoque,  de  80  millions,  ayant 
cours  forcé.  Son  encaisse  montait  à  !27  millions  et  elle  était 
créancière  du  gouvernement  pour  la  somme,  énorme  alors,  de 
150  millions.  Pour  faire  de  tels  prêts  à  l'État,  elle  avait  été 
amenée  à  augmenter  démesurément  son  capital.  Celui-ci  d'a- 
bord, en  1776,  de  15  millions  dont  10  prêtés  au  Trésor  du  Roi, 
qui  devait  les  restituer  par  semestrialités  en  13  ans,  avait  été 
réduit  en  1779  à  12  millions,  puis  reporté  à  15  et,  en  1787,  sous 
le*ministère  d'expédients  de  Calonne,  il  avait  été  porté,  par 

«  Juglar,  Les  Banques  (te  Dépôt ^  d'Escompte  et  (TÉmxêtion,  page  13. 
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arrêt  du  Conseil,  à  100  millions,  sur  lesquels  70  furent  versés 
au  Trésor  Royal,  a  titre  de  cautionnement  des  engagements  de 
la  Caisse  envers  le  public.  L'intérôt  de  ce  prêt  devait  être  de 
5  p.  100.  Le  gouvernement  accordait  à  la  Caisse  un  privilèfre 
do  30  ans. 

Les  relations  avec  les  Etats  besoigneux  ont  toujours  été  la  plaie 
des  banques  et  du  public.  Un  an  après  ce  traité,  la  Caisse  d'es- 
compte tomba  dans  les  plus  graves  embarras.  Un  arrêt  du  Par- 
lement, connu  sous  le  nom  d'airét  de  surséance,  Tautorisaàne 
rembourser  ses  billets  au  porteur  qu'avec  les  effets  de  son  por- 
tefeuille. Necker  trouva  le  moyen  de  se  faire  avancer  encore 
par  la  Caisse  15  millions,  sur  l'engagement  personnel  du  roi. 
A  la  (In  de  1789,  elle  était  créancière  de  l'État  de  150  millions. 
L'Assemblée  nationale  voulut  rembourser  ce  malheureux  éta- 
blissement en  assignats.  Cette  mesure  décida  de  la  liquidation 
de  la  Caisse  d'Escompte  qu'un  décret,  rendu  sur  la  proposition 
de  Cambon,  supprima  en  1793. 

Très  bien  conduite,  la  Caisse  d'Escompte  eût  prospéré  et  le 
commerce  eût  retiré  beaucoup  d'avantages  de  son  fonctionnement  y 
sans  la  déplorable  pression  du  gouvernement  qui,  par  tous  les 
prêts  quHl  exigea  d'elle,  l'amena  à  V insolvabilité. 

Après  que  l'on  eut  traversé  la  période  sanguinaire  de  la  Ré- 
volution, les  Ranques  libres  apparurent.  La  faculté  d'émission 
des  billets  au  porteuretà  vue  qui  n'avait  été  l'objet  en  France 
d'aucune  restriction  appartint  à  chaque  établissement  qui  en 
voulut  user.  En  1794  se  fonda  la  Caisse  des  Comptes  courants, 
en  grande  partie  avec  le  personnel  d'actionnaires  et  de  directeurs 
de  l'ancienne  Caisse  d'Escompte.  Constituée  en  société  en  com- 
mandite, au  capital  de  5  millions,  en  actions  de  5,000  francs, 
elle  se  livrait  à  l'escompte  des  billets  à  trois  mois  et  à  trois 
signatures;  elle  émettait  des  billets  au  porteur;  elle  prospéra. 

En  1797  se  constitua  une  autre  société,  la  Caisse  d'Escompte 
du  Commerce,  au  capital  nominal  de  24  millions,  en  actions  de 
10,000  francs,  dont  le  quart  versé.  Elle  faisait  à  peu  près  les 
mêmes  affaires  que  la  première  et  avait  une  circulation  de  bil- 
lets d'une  vingtaine  de  millions. 
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Peu  de  temps  après,  en  iSOO,  naissait  le  Comptoir  Corn- 
fnercial,  dit  aussi  Caisse  Jabach,  dont  les  actions  ont  été  cotées 
jusqu'en  1813,  à  de  bons  cours,  à  la  Bourse  de  Paris  ^  Cette 
institution  faisait  Tescompte  des  effets  sur  Paris  et  les  dépar- 
tements et  émettait  des  billets  au  porteur  de  250,  500  et  1,000 
francs. 

Quelques  autres  banques,  moins  importantes,  se  consti- 
tuaient aussi  à  Paris;  d'autres  se  formaient  dans  les  départe- 
ments, notamment,  la  Société  Générale  de  Commerce  de  Rouen 
en  1798,  qui  escomptait  les  billets  à  deux  signatures  et  jusqu'à 
180  jours  d'échéance,  recevait  des  dépôts  à  intérêt  pour  un 
minimum  de 250  francs  etémettait  des  billets  de  100  fr.,  250  fr., 
50O  et  1,000  fr.  Sa  circulation,  il  est  vrai,  était  peu  consi- 
dérable. 

Ainsi,  des  Banques  assez  nombreuses  se  fondaient  en  France, 
après  la  tourmente  révolutionnaire ^  sur  le  principe  de  la  liberté; 
ce  mouvement  était  plein  de  promesses,  La  prétendue  raison 
délitai  intei'vint  de  nouveau  pour  arrêter  tout  cet  essor  et  imposer 
le  monopole.  On  n'arriva,  toutefois,  au  monopole  absolu  que 
par  étapes. 

A  la  suite  du  18  brumaire,  un  arrêté  des  Consuls  décida  la 
formation  d'une  Compagnie  appelée  Banque  de  France,  pour 
faire  le  service  du  commerce  et  aussi,  surtout  même,  pour  aider 
TËtat.  11  est  important  de  remarquer  que  ce  n'est  pas  du  com- 
merce qu'est  venue  cette  fondation;  il  semble  même  lui  avoir 
été  médiocrement  sympathique.  Le  capital  devait  être  de  30 
millions  en  actions  de  1,000  francs.  L'Etat,  par  l'intermédiaire 
de  l'institution  ofliclelle  récemment  créée  et  dénommée  Caisse 
d'amortissement,  souscrivit  5,000  actions,  soit  5  millions.  Pour 
procurer  plus  de  fonds  à  cette  nouvelle  Banque  qui,  malgré  ce 
soutien,  n'en  avait  guère,  on  la  fusionna  avec  l'institution  pré- 
existante dite  Caisse  des  Comptes  Courants,  dont  nous  avons 

*  Voir  Gourtoi?,  Tableau  des  Cours  (fes principales  valeurs  de  1797  à  nos 
jours.  L'action  Jabach  s'y  lient  cuire  1,010  et  1,100  francs  eu  1810  cl  1811 
et  finit  an  cours  de  990  en  1813.  On  ne  la  rolrouve  plus  depuis  lors;  ces 
actions  paraissent  avoir  été  de  1,000  francs. 
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parlé.  Grâce  à  la  clientèle  de  celle-ci,  les  opérations  de  la 
Banque  de  France  s'ouvrirent  le  20  février  1800.  La  Banque 
escompta  à  60  jours,  tandis  que  la  Caisse  des  Comptes  Cou- 
rants ne  le  faisait  pratiquement  qu'à  45.  Los  actions  se  pla- 
çaient difficilement,  car  18  mois  après  la  fondation  le  capital 
souscrit  n'atteignait  que  15  millions,  au  lieu  de  30. 

L'idée  principale  du  premier  Consul,  en  provoquant  la  créa- 
tion de  la  Banque  de  France  et  en  y  aidant,  était  toute  politique. 
Il  s'agissait  de  trouver  du  crédit  auprès  de  la  Banque,  dé  lui 
faire  escompter  les  obligations  des  trésoriers  généraux,  les 
bons  et  effets  des  fournitures  de  l'armée,  de  faire  effectuer  par 
elle  le  paiement  en  numéraire  des  rentes  et  pensions.  Les  cir- 
constances pouvaient  expliquer  ce  plan  ;  mais  ce  n'est  pas 
ainsi  que  l'on  peut  assurer  le  développement  normal  du  cré- 
dit. 

La  Banque  de  France  ne  jouissait  au  début  d'aucun  mono- 
pole. Elle  avait  auprès  d'elle  les  autres  institutions  que  nous 
avons  nommées,  notamment  la  Caisse  d'escompte  du  Com- 
merce qui  était  prospère  et  dont  les  billets  étaient  reçus  avec 
faveur  par  le  public.  On  chercha  à  étoufTer  cet  établissement. 
On  recourut  au  procédé  bien  connu,  dont  on  a  vu  que  la  Ban- 
que d'Ecosse  avait  usé,  au  commencement  du  xvni®  siècle, 
contre  sa  rivale  la  Banque  Royale  (voir  plus  haut,  page  511).  On 
se  procura  pour  3  millions  de  billets  de  la  Caisse  d'escompte 
du  Commerce  et  on  les  présenta  au  remboursement  aux  gui- 
chets de  celte  Banque  dans  une  même  matinée.  Au  sortir  de 
l'anarchie  révolutionnaire,  c'était  une  très  forte  somme  à  payer 
en  espèces  ;  la  Caisse  les  paya.  On  usa  alors  d'une  mesure  plus 
décisive.  Au  bout  de  trois  ans  d'existence,  assez  pénible,  de  la 
Banquede  France,  une  loi  du  24  germinal  an  XI  (14  avril  1803 
constitua  le  monopole  au  profit  de  cette  banque,  en  lui  accor- 
dant «  le  privilège  exclusif  d'émettre  des  billets  de  banque;  » 
en  décidant  que  a  la  Caisse  d'escompte  du  commerce  ,  le 
Comptoir  Commercial,  la  Factorerie  et  autres  associations  qui 
ont  émis  des  billets  à  Paris  »  devaient  les  retirer  de  la  circula- 
tion dans  un  délai  de  quelques  mois  ;  qu'aucuiie.banque  d'émis- 
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sion  ne  pourrait  se  former  dans  les  départements  qu*avec  Tau- 
torisation  du  gouvernement  qui  pourrait  leur  en  accorder  le 
privilège,  et  que  les  émissions  de  billets  de  ces  banques  ne 
pourraient  excéder  la  somme  qu'il  aurait  déterminée. 

Ainsi,  Ton  mettait  An  brutalement  à  la  constitution  d'un  ré- 
gime libre  de  banque  qui  s'annonçait  sous  d'excellents  auspi- 
ces. Le  monopole  n'existait,  toutefois,  d*une  manière  absolue 
que  pour  Paris. 

Le  fonctionnement  de  la  Banque  de  France  resta  longtemps 
difficile,  par  les  exigences  gouvernementales.  En  1804  le  pre- 
mier Consul  lui  adresse  les  reproches  les  plus  vifs  parce  que, 
ayant  déjà  pour  30  millions  d'obligations  du  gouvernement, 
elle  se  montrait  peu  empressée  à  escompter  les  bons  de  cer- 
tains fournisseurs  de  l'année.  En  1805,  le  bruit  se  répand  dans 
le  public  que,  devenu  empereur.  Napoléon  a  emporté  à  l'armée 
la  plus  grande  partie  de  l'encaisse  métalliquedelaBanquc;  cefut 
une  panique.  On  présenta  de  tous  côtés  des  billets  au  rembour- 
sement, la  Banque  dut  déclarer  qu'elle  n'en  paierait  que  pour 
500,000  francs  par  jour.  Les  billets  perdirent  dans  le  publie 
jusqu'à  iO  p.  100.  C'était  l'intimité  des  rapports  entre  la  Banque 
et  le  gouvernement  qui  amenait  cette  crise;  la  seule  solution 
que  celui-ci  lui  donna  fut  de  décider  que  désormais  le  gou- 
verneur de  la  Banque  et  le  sous- gouverneur  seraient 
nommés  par  le  gouvernoment.  Dans  la  môme  année  on  porta 
à  90  millions,  somme  alors  disproportionnée  avec  les  besoins 
du  commerce,  le  capital  de  la  Banque  ot  l'on  prolongea  pour 
25  ans  son  privilège. 

L'opinion  publique,  pendant  tout  le  premier  Empire,  n'avait 
qu*une  confiance  modérée  dans  la  Banque,  craignant  toujours 
quelque  coup  de  force  gouvernementale.  Ainsi,  de  1801  à 
1815,  le  cours  le  plus  haut  coté  par  l'action  de  1,000  francs  de 
la  Banque  de  France  fut  celui  de  1,450  en  1801  et  l'on  tomba  à 
690  en  1813,  à  470  on  1814  et  à  730  en  1815  ». 

•  Courtois,  Tahleaux  des   Cours  fies  prinrif)ales  valeurs  de  1797  à  nos 
jours. 
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DÉVELOPPEMENT  DE  LA  BANQUE  DE  FRANCE  DEPUIS  LA  RESTAURA- 
TION. —  Les  banques  d'émission  dans  les  départements.  —  Sous 
la  Restauration  la  Banque  de  France  jouit  d'une  existence 
plus  paisible  et,  sans  perdre  son  caractère,  put  gagner  plus 
de  terrain.  Les  relations  de  la  Banque  avec  l'État  ne  disparurent 
pas  ;  mais  ce  furent  des  relations  pacifiques.  Le  gouvernement 
confia  même  avec  une  certaine  solennité  à  la  Banque  le  paie- 
ment des  intérêts  de  la  dette  publique  *. 

Celte  période  se  signala  par  un  grand  essor  et  une  liberté 
relative  des  Banques  dans  les  départements.  Sous  le  premier 
Empire,  il  s'était  constitué  trois  comptoirs  départementaux 
avec  faculté  d'émission,  h  Lyon  et  Rouen  en  1809,  à  Lille  en 
1810.  Mais  les  circonstances  du  temps  leur  rendaient  le  fonc- 
tionnement difficile  et  ils  liquidèrent  en  bien  peu  de  temps.  La 
Restauration,  qui  devait  à  son  origine  quelques  idées  décen- 
tralisatrices, autorisa  la  fondation  de  Banques  départementa- 
les, avec  droit  d'émission,  à  Rouen  en  1817,  à  Nantes  et  à  Bor- 
deaux en  1818.  Le  gouvernement  de  juillet  fit  de  même,  et  des 
Banques  départementales  s'établirent  à  Lyon  et  à  Marseille  en 
1835,  à  Lille  en  1836,  au  Havre  en  1837,  à  Toulouse  en  1838. 
La  Banque  de  France,  de  son  côté,  soit  pour  lutter  avec  ces 
Banques  départementales,  soit  plutôt  pour  prévenir  Tinslalla- 
tion  de  banques  nouvelles,  se  mil,  à  partir  de  1830,  à  créer 
des  succursales  dans  les  départements:  k  Reims,  Saint-Élienne, 
Saint-Quenlin,  Montpellier,  Grenoble,  Angoulême,  etc. 

Les  banques  départementales  libres,  jouissant  de  la  faculté 
d'émission,  étaient  très  utiles.  Si  on  les  eût  laissé  doubler 
en  nombre,  de  façon  à  en  avoir  une  quinzaine  au  lieu  de  7,  si 
surtout  on  leur  eut  permis  de  vivre,  il  est  assuré  que  la 
France  jouirait,  au  point  do  vue  du  commerce  et  do  la  pro- 
duction, d'un  système  beaucoup  plus  efficace  de  distribution 
des  capitaux.  Ces  banques  régionales  avaient  plus  do  sou- 
plesse, d'initiative  et  de  vie  que  les  simples  succursales  de  la 
Banque  de  France;   elles  étaient  mieux  adaptées  aux  diffé- 

*  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  tome  II,  pages  73  et  14. 
5*  édition. 
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rentes  régions.  Elles  eussent  prévenu  la  concentration  des 
capitaux  à  Paris  ;  Tensemble  des  ressources  naturelles  delà 
France  eût  été  plus  complètement  et  promptement  mis  en 
exploitation.  Mais,  à  partir  de  1840  environ,  le  gouvernement, 
peut-être  à  la  suite  des  projets  de  guerre  et  du  réveil  des  tra- 
ditions napoléoniennes,  se  sentit  ressaisi  du  sentiment  cen- 
tralisateur. Il  se  montra  dès  lors  peu  favorable  aux  banques 
départementales  ;  il  refusa  d'en  laisser  établir  aucune  nou- 
velle et  repoussa  les  demandes  des  capitalistes  en  ce  qui  con- 
cernait rétablissement  d'une  de  ces  Banques  à  Dijon,  qui  était 
fort  bien  situé  pour  le  fonctionnement  et  le  rayonnement  d'un 
établissement  de  ce  genre. 

Le  gouvernement,  en  outre,  ne  voulut  accorder  aux  Ban- 
ques départementales  aucune  de  leurs  plus  légitimes  deman- 
des pour  l'extension  de  leurs  opérations.  Les  succursales  de 
la  Banque  jouissaient  du  privilège  de  faire  les  recouvrements 
et  les  escomptes  du  papier  sur  plusieurs  places.  Au  contraire, 
on  refusa  cette  faculté  aux  Banques  départementales.  En 
1840,  lors  d'un  des  renouvellements  du  privilège  de  la  Ban- 
que de  France,  les  Banques  départementales  avaient  envoyé 
des  délégués  à  la  Chambre  des  députés,  pour  demander  les 
autorisations  suivantes  :  l**que  chaque  banque  pût  escompter 
du  papier  payable  dans  toute  ville  où  se  trouverait  une  ban- 
que autorisée;  2**  que  les  banques  pussent  payer  récipro- 
quement leurs  billets  à  ordre,  ot  escompter  les  billets  au 
porteur  avec  obligation  d'équilibrer  leurs  comptes  courants 
au  moins  une  fois  par  mois;  3'  l'extension  du  rayon  des 
comptes  courants,  avec  obligation  d'élire  un  domicile  au 
siège  de  l'établissement  ;  A*"  la  faculté  d'escompter  des  effets 
k  deux  signatures,  garanties  par  un  dépôt  d'actions  de  la 
Banque  qui  admettrait  ces  eiïets;  5*  la  faculté  de  recevoir  en 
dépôt  des  sommes  de  2,000  francs  et  plus,  pour  le  terme  de 
deux  mois  au  moins,  et  h  un  intérêt  qui  ne  pourrait  excéder 
4  p.  0/0  par  an;  6**  la  faculté  d'émettre  des  coupures  de 
100  francs  ». 

Toutes  ces  facultés  pouvaient  être  considérées  comme  de 
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droit  naturel,  aucune  n'offrait  d'inconvénient;  Tescompte  à 
deux  signatures  est  aujourd'hui  pratiqué  quasi  partout,  aiasi 
qu'on  le  verra  plus  loin.  La  Chambre  repoussa  tous  ces  deside- 
rata des  Banques  départementales,  par  la  raison  que  «  quel- 
ques-unes de  ces  demandes,  dit  le  rapport,  lui  paraissaient 
contraires  h  la  nature  des  banques  et  au  but  de  leur  insti- 
tution. »  Ainsi  Ion  s'efforçait  d'entraver  le  fonctionnement  et 
le  rayonnement  de  ces  utiles  établissements  départementaux  ;  on 
provoquait  une  centralisation  financière  et  industrielle  excessive, 
qui  eut  pu  être  évitée. 

Malgré  toutes  les  difficultés  que  leur  opposait  la  législation, 
les  Banques  départementales  étaient  prospères.  En  1847,  elles 
avaient  une  circulation  de  90  millions  de  francs  de  billets, 
une  encaisse  métallique  de  41  millions  1/2,  des  dépôts  pour 
16,800,000  francs;  le  chiffre  de  leurs  escomptes  montait  à 
82  millions  et  celui  de  leurs  prêts  sur  rentes  a  3  millions  1/2. 
Ces  chiffres  étaient  considérables  pour  le  temps.  Il  n'y  a  au- 
cun doute  qu'ils  n'eussent  été  au  moins  doublés  si  Ton  avait 
donné  à  ces  institutions,  pour  leurs  escomptes,  leurs  dépôts, 
les  coupures  de  billets,  les  facilités  qu'elles  réclamaient  dans 
le  programme  ci-dessus.  La  Banque  de  Lyon,  qui  était  la  plus 
productive,  donnait  plus  de  28  p.  100  de  dividende  en  1847; 
la  Banque  du  Havre,  qui  était  la  moins  rémunératrice,  distri- 
buait, cependant,  h  ses  actionnaires,  dans  la  môme  année, 
7.76  p.  100.  Toutes  ces  banques  étaient  beaucoup  plus  pro- 
ductives que  ne  le  furent,  pendant  très  longtemps  du  moins, 
les  succursales  de  la  Banque  de  France  qui  les  remplacèrent 
ultérieurement. 

Ce  précieux  outillage,  susceptible  de  tant  de  développements, 
la  République  de  1848  le  supprima.  La  panique  générale  que 
souleva  la  Révolution  obligea  h  recourir  à  la  suspension  du 
remboursement  des  billets  aussi  bien  pour  les  Banques  dé- 
partementales que  pour  la  Banque  de  France.  Les  premières 
ne  furent  pas  plus  atteintes  par  la  crise  que  la  seconde  ;  elles 
s'en  seraient  tout  aussi  bien  relevées.  Les  décrets  du  27  avril 
et  du  2  mai  1848  décidèrent  l'absorption  de  ces  établissements 
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par  la  Banque  de  France,  dont  le  capital  fut  porté   à  cette 
occasion,  de  67,900,000  fr.  »  à  91,250,000. 
Timidité  commerciale  de  la  Banque  de  France  ;  ses  rapports 

AVEC  LE  GOUVERNEMENT.  —  La  BaNQUE  DE  FraNCE  n'eST  QU'aCCES- 

soirembnt  une  institution  de  crédit.  —  Il  est  inutile  d'entrer 
ici  dans  l'histoire  de  la  Banque  de  France,  infiniment  plus 
liée  à  rEtat  qu'au  commerce.  Divers  traits  sont  à  noter  qui 
indiquent  la  circonspection  excessive  et  la  timidité  même  de 
rinstitution  en  ce  qui  concerne  son  rôle  commercial  :  sa 
répugnance  à  émettre  de  petites  coupures  ;  il  fallut  les  embar- 
ras de  1848  pour  l'amener  aux  billets  de  100  francs;  le  peu 
de  penchant,  au  début  du  moins,  à  la  publicité  fréquente  des 
bilans  (voir plus  haut,  pages  572-573). 

La  Banque  se  signalasurtout,  dans  les  circonstances  difficiles, 
par  des  prêts  au  gouvernement;  mais  quand  la  crise  était 
tout  à  fait  grave,  ces  avances  aboutissaient  au  cours  forcé  des 
billets.  En  1848,  elle  prêtait  à  TËtat  le  31  mars  50  millions, 
sans  intérêts,  contre  dépôt  de  bons  du  Trésor  ;  le  5  mai  elle  con- 
sentait à  la  Caisse  des  Dépôts  et  Consignations,  établissement 
gouvernemental,  un  prêt  de  30  millions  sur  transfert  de  ren- 
tes ;  le  3  juin,  elle  ouvrait  à  l'État  un  crédit  de  150  millions, 
dont  celui-ci  usa  jusqu'à  concurrence  du  tiers.  Elle  faisait  en 
même  temps  à  la  ville  de  Paris,  à  celle  de  Marseille,  au  dé- 
partement du  Rhône,  des  avances  pour  une  somme  d'environ 
20  millions.  Tous  ces  prêts  étaient  énormes  pour  le  temps. 
Néanmoins  Tadministration  de  la  Banque  inspira  assez  de 
confiance  pour  surmonter  toutes  ces  difficultés; dès  le  second 
trimestre  do  1848,  le  cours  forcé  avait  cessé  en  fait,  et  le  pu- 
blic, l'horizon  politique  s'étant,  d'autre  part,  rasséréné,  arriva 
à  préférer  les  billets  de  la  Banque  aux  espèces,  la  Banque 
mesurant  avec  parcimonie  les  premiers  parce  qu'elle  était 
acculée  à  sa  limite  légale  d'émission.  Le  cours  forcé  ne  cessa 
légalement  que  par  la  loi  du  6  août  1850,  mais  depuis  près 
de  deux  ans,  il  n'existait  plus  en  fait. 

^  Le  capital  de  la  Banque,  fixé  à  90  millions  parla  loi  du  22  avril  180G, 
avait  été  réduit  à  67,900,000  francs  par  des  rachats. 
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Pendant  la  guerre  de  1870-1871,  la  Banque  de  France  rendit 
à  TÉtat,  avec  de  très  grands  bénéfices  pour  elle,  il  est  vrai,  des 
services  considérables.  Elle  lui  avança  jusqu'à  1,470  millions 
de  francs,  d*abord  k  6  p.  100,  puis  à  3  p.  100  et  à  partir  de 
1872  à  1  p.  100.  Nous  avons  exposé  ailleurs  toute  cette  opéra- 
tion et  y  renvoyons  le  lecteur  *.  Nous  avons  décrit  aussi  la 
seconde  période  de  cours  forcé,  très  bénin,  que  traversa  la 
Banque  de  France,  depuis  nos  premiers  échecs,  le  12  aoûllH70, 
jusqu'au  1^'  janvier  1878.  La  circulation  des  billets  de  la 
Banque,  qui  était  de  1,375  millions  en  juin  1870  et  de  1,455  en 
juillet  de  la  même  année,  passa  à  2,213  millions  en  juin  1871, 
pour  redescendre  à  1 ,973  millions  en  septembre  de  la  même 
année.  La  prime  sur  Tor  resta  toujours  dans  des  limites  très 
étroites,  le  maximum  de  24  à  25  pour  1,000,  soit  2.40 
à  2.50  p.  100,  ayant  été  coté  quelques  jours  seulement  en 
octobre  1871;  mais,  sauf  la  courte  période  d'octobre  1871  k 
fin  janvier  1872,  pendant  laquelle  elle  oscilla  de  13  à  25  p.  1,000, 
et  un  retour  de  tension  de  juillet  1872  à  fin  juin  1873,  période 
pendant  laquelle  elle  varia  de  9  à  17  p.  1,000,  elle  se  tint  en 
général  entre  2  et  5  ou  6  p.  1,000,  et  à  partir  de  1874  elle  avait 
complètement  disparu. 

Les  énormes  services  rendus  par  la  Banque  de  France  à 
l'État  pendant  la  durée  de  la  guerre  de  1870-1871  et  les  trois 
années  qui  ont  suivi  sont  incontestables  ;  il  furent  d'autant 
plus  grands  que  le  Conseil  de  régence  sut  résister  efficace- 
ment, dans  une  large  mesure  du  moins,  aux  demandes  exces- 
sives du  gouvernement  de  la  Défense  Nationale  qui  se  fût  laissé 
entraîner  k  rétablir  les  assignats.  Le  prestige  de  la  Banque,  sa 
réputation  de  prudence  et  de  sagesse  contribuèrent  singuliè- 
rement à  procurer  à  l'État  en  détresse  ces  ressources,  qui  lui 
furent  singulièrement  utiles. 

Antérieurement,  en  période  de  paix,  la  Banque  avait  aussi 
prêté  son  aide  au  gouvernement  pour  quelques  grandes 
opérations  financières,  comme  Tescompte,  dans  les  années 

1  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  tome  II,  pages  677  à  68:i. 
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1858,  1859  et  1860,  d*environ  800  millions  de  francs  d'obliga- 
tions de  Chemins  de  fer  garantis  par  rEtat,  titres  que  le  pu- 
blic n*aYait  pas  encore  appris  à  apprécier. 

De  ce  passé  de  la  Banque  de  France,  il  résulte  que  le  public 
français,  pour  juger  cet  établissement,  se  place  beaucoup  plus 
au  point  de  vue  des  éventualités  qui  peuvent  menacer  TÉtat 
qu*au  point  de  vue  du  commerce.  La  Banque  de  France  est 
devenue  une  des  forces  nationales,  pour  le  cas  de  guerre  ou 
pour  toute  autre  circonstance  critique  que  TËtat  peut  tra- 
verser. Nous  avons  nous-méme  dénommé  Ténorme  encaisse 
de  la  Banque  de  France  notre  Trésor  de  guerre,  et  cette 
expression,  qui  a  fait  fortune,  s*est  étalée  depuis  dans  une 
foule  de  rapports  et  documents  officiels  ou  parlementaires. 

Il  reste  à  savoir  si  un  système  de  banques  libres,  ou  tout  au 
moins  un  réseau  de  banques  départementales  autonomes, 
comme  celles  qui  existaient  avant  1848,  n'aurait  pas  pu 
rendre  des  services  du  même  genre,  tout  en  profitant  davan- 
tage au  commerce  en  temps  de  paix.  Nous  le  croyons,  quant 
à  nous. 

Quoi  qu'il  en  soit,  la  Banque  de  France  se  trouve  historique- 
ment constituée  pour  les  circonstances  anormales  beaucoup  plus 
que  pour  la  vie  de  chaque  jour. 

Elle  forme  un  organisme  très  puissant,  mais  très  lourd, 
médiocrement  «agile  et  tout  à  fait  bureaucratique.  A  chaque 
renouvellement  de  son  privilège,  on  lui  a  imposé  l'obligation 
de  créer  de  nouvelles  succursales  et  de  nouvelles  agences,  si 
bien  qu'elle  étend  sur  toute  la  France  un  réseau  aux  mailles 
très  serrées,  de  bureaux  divers  dépendant  d'elle;  mais  tous 
ces  bureaux  ne  jouissent  guère  de  spontanéité  et  ne  remplis- 
sent nullement  les  fonctions  de  banques  autonomes.  Les 
organes  de  la  Banque  de  France  se  décomposent  ainsi  :  la 
Banque  Centrale,  94  succursales,  38  bureaux  auxiliaires, 
21  places  réunies  chacune  à  un  de  ces  établissements,  105  villes 
rattachées,  ensemble  259  places  bancables.  Le  projet  de  renou- 
vellement du  privilège,  expirant  en  1897,  qui  est  actuellement 
devant  la  Chambre,  stipule  encore  d'autres  succursales  et 
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d'autres  bureaux.  Il  semble  que  les  Chambres  fassent  fausse 
route  en  imposant  ces  créations  à  la  Banque  de  France,  car 
elles  contribuent  ainsi  à  éliminer  les  banquiers  locaux.  Il  s'en 
faut  que  la  banque  d'Angleterre  ait  un  chiffre  semblable  de 
succursales  et  d'agences. 

Malgré  tous  ces  instruments  d'action,  la  Banque  de  France,  en 
temps  calme,  a  de  la  peine  à  avoir  une  activité  considérable.  Son 
privilège,  sauf  les  circonstances  extraordinaires,  est  pour 
elle  moins  productif  que  ne  Teût  été  la  liberté,  étant  donné 
que  celte  institution  a  eu  un  siècle  pour  développer  ses  ser- 
vices. Les  grandes  Joint  Stocks  Banks  d'Angleterre,  dont 
Bagehot  nous  dit*  que  15  compagnies  sur  100  distribuaient  plus 
de  20  pour  100  de  dividende,  servent  à  leurs  actionnaires  des 
rémunérations  bien  plus  régulièrement  abondantes.  Ses  sta- 
tuts, l'escompte  à  3  signatures,  par  exemple, et  l'uniformité 
du  taux  pour  tous  les  effets,  la  gênent  plutôt  qu'ils  ne  la  ser- 
vent. La  Banque  d'Angleterre,  quoiqu'elle  ne  soit  pas  assujet- 
tie à  l'uniformité  du  taux  de  l'escompte,  fait,  d'ailleurs,  elle 
aussi,  des  bénéfices  beaucoup  moins  considérables  que  les 
grandes  Joint  Stocks  Banks. 

Si  Ton  examine  le  bilan  de  la  Banque  de  France  au  mo- 
ment où  nous  écrivons  (5  juillet  1894)  on  est  frappé  du  grand 
écart  entre  les  chiffres  du  bilan,  tant  à  l'actif  qu'au  passif, 
et  le  chitfre  des  affaires  réelles.  Le  bilan  se  compense  par 
4  milliards  362,266,466  francs  à  l'actif  et  au  passif.  Mais  pour 
prés  des  trois  quarts  de  cette  somme,  la  Banque  n'est  qu'une 
sorte  de  gardienne  immobile;  elle  a,  en  effet,  3,088,841,79-4 
francs  d'encaisse  métallique,  dont  1,812,200,444  fr.  d'or,  et 
par  contre  3,470,743,765  fr.  de  billets  en  circulation.  Il  tombe 
sous  le  sens  que  pour  ces  3  milliards  89  millions  d'encaisse  en 
chiffres  ronds,  la  Banque  ne  joue  que  le  rôle  d'un  gardien,  rôle 
utile  certes,  mais  qui  ne  correspond  pas  î\  une  activité.  On 
trouve  encore,  dans  l'actif  :  140  millions  d'avances  fixes  k  l'État, 
212  millions  et  demi  de  rentes  soit  disponibles,  soit  immobi- 

*  Lombard  Street^  page  234. 
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Usées,  prés  de  19  millions  de  francs  des  Hôtels  et  mobiliers 
de  la  Banque  à  Paris  ou  dans  ses  succursales,  9  millions  envi- 
ron de  frais  d'administration  et  d'emploi  de  la  réserve  spé- 
ciale; ces  chapitres  réunis  représentent  381  millions  de  francs 
qui  ne  correspondent  à  aucune  activité  économique  actuelle; 
si  nous  joignons  aux  chapitres  précédents  le  compte  dit  de 
Divej'$  qui  monte  à  ili  millions  et  qui  est  un  caput  moriuum 
représentant  différents  revenus,  valeurs,  etc.,  on  voit  que  cet 
énorme  bilan  de  4  milliards  362  millions  ù  Tactif  ne  laisse  ap- 
paraître que  800  millions  de  sommes  représentant  l'activité 
réelle  de  la  Banque,  à  savoir  482,179,039  francs  de  porte- 
feuille commercial  ou  d'escompte,  dont  208  millions  en  chiffres 
ronds  à  Paris  et  274  millions  dans  les  déparlements,  puis 
297  millions  d'avances  sur  titres,  dont  123  millions  à  Paris  et 
174  dans  les  succursales,  enfin  2,226,000  francs  d'avances  sur 
lingots  et  monnaies.  A  ces  sommes  singulièrement  restreintes, 
moifif  de  800  millions  de  francs^  se  bornent  y  sur  cet  énorme  actif 
de  4,362  millions,  les  chapitres  qui  représentent  Vactivité  réelle 
de  la  Banque  de  France. 

Si  l'on  compare  cette  activité  restreinte  à  celle  des  princi- 
pales institutions  de  crédit  libres,  quoique  les  banques  de 
toutes  sortes  soient  peu  développées  dans  notre  pays,  on 
est  frappé  du  rôle  effacé  de  la  Banque  de  France,  au  point 
de  vue  du  crédit  en  temps  normal.  C'est  surtout  sous  le 
rapport  des  escomptes  que  cet  effacement  est  remarquable, 
car  pour  les  avances  sur  titres,  à  savoir  sur  les  rentes  fran- 
çaises et  les  actions  ou  obligations  des  chemins  de  fer  fran- 
çais, du  Crédit  Foncier  et  des  villes  ou  départements,  la 
Banque  tient  encore  la  tête.  Les  cinq  principales  sociétés  de 
crédit  autres  que  la  Banque,  c'est-à-dire  le  Crédit  Foncier,  le 
Comptoir  National  d'Escompte,  le  Crédit  Lyonnais,  la  Société 
Générale  et  le  Crédit  Industriel,  ont  ensemble  un  portefeuille 
d'effets  de  commerce  de  1  milliard  62  millions  dans  le  pre- 
mier semestre  de  1894,  contre  482  millions  seulement  de 
portefeuille  commercial  de  la  Banque,  soit  beaucoup  plus  du 
double.  Un  établissement  libre,  le  Crédit  Lyonnais,  avec  un 
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chiffre  de  552  millions  d*escomptes,  dépasse  la  Banque  de 
France.  Ajoutons  qu'une  très  grande  partie  de  Toscompte  com- 
mercial est  fait  en  France  par  des  banquiers  privés,  qui  gar- 
dent les  effets  jusqu'à  un  petit  nombre  de  jours  avant  l'encais- 
sement et  les  font  réescompter  souvent  alors  à  la  Banque  pour 
s'épargner  les  frais  de  recouvrement.  Ce  sont  surtout  les  tout 
petits  effets  qu'on  lui  apporte  ainsi.  D'après  le  compte  rendu 
de  la  Banque  de  France  pour  l'exercice  1892,  on  lui  avait 
confié  dans  cet  exercice  1,488,804  effets  au  comptant^  c'est- 
à-dire  au  moment  mémo  de  l'échéance,  pour  une  somme  de 
665,847,900  francs  ;  c'était  une  valeur  moyenne  de  447  francs 
environ  par  effet.  Outre  ce  papier  remis  à  rencaissement^  le 
portefeuille  de  la  Banque  de  France  a  toujours  très  peu  de 
durée  ;  la  moyenne  de  l'échéance  des  effets  escomptés  à  Paris 
était  de  vingt-deux  jours  et  demi  en  1892  et  la  moyenne  des 
effets  de  681  fr.  87  ;  ces  deux  moyennes  sont  eu  abaissement 
constant  chaque  année.  Dans  les  succursales  la  moyenne  de 
l'échéance  des  effets  escomptés  était  de  vingt-sept  jours  et 
demi  et  la  moyenne  des  effets  de  614  fr.  05.  En  réunissant 
Paris  et  la  province,  on  arrive  à  vingt-cinq  jours  pour  la 
moyenne  d'échéance  et  à  642  fr.  94  pour  la  moyenne  de 
valeur  des  effets. 

Ainsi,  il  est  excessivement  rare  que  la  Banque  de  Franco 
distribue  du  crédit  à  proprement  parler,  en  dehors  de  ses  prêts 
sur  titres.  Les  effets  de  commerce  ne  lui  sont  qu'exception- 
nellement apportés  au  moment  de  leur  création  ou  peu  de 
temps  après;  ils  lui  arrivent  quand  on  approche  de  l'échéanc^e 
afin  de  profiter  pour  le  recouvrement  de  toutes  les  facilités 
de  l'outillage  de  la  Banque  et  afin  aussi  de  grossir  ou  de 
renouveler  le  compte  courant  des  banquiers  dans  cet  établis- 
sement. Des  affaires  de  cette  sorte  ne  peuvent  guère  être  pro- 
ductives pour  la  Banque,  puisqu'elles  lui  laissent  les  frais 
de  recouvrement,  pour  des  billets  souvent  très  minimes,  et 
que  la  Banque  ne  bénéficie  de  l'escompte  pour  chacun  d'eux 
que  pendant  trois  semaines.  Un  effet  de  640  francs,  par 
exemple,  représentant  la  moyenne  de  valeur,  restant  dans 
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ses  caisses  pendant  vingt-cinq  jours,  ce  qui  est  la  moyenne 
de  temps»  ne  lui  produit  brut,  à  2  1/2  p.  100  d^escompte,  que 
1  fr.  10,  et  elle  a  tous  les  frais  de  l'encaissement  du  billet 
et  de  comptabilité.  Qu'est-ce  pour  les  billets  moindres  que  la 
moyenne  de  valeur  et  d'une  durée  moindre  que  la  moyenne 
d'échéance? 

Les  comptes  courants  ou  dépôts  à  la  Banque  de  France  sont 
ceux  des  banquiers  ou  agents  de  change  qui  veulent  se  faire  une 
réserve  qu'ils  n'aient  pas  le  souci  de  garder  et  se  donner  des 
facilités  pour  les  paiements  par  compensation  ou  virements. 
Ils  sont  d'une  importance  modérée  eux  aussi,  puisqu'ils  n'at- 
teignent, dans  le  bilan  du  5  juillet  1894,  que  4i9,477,336  francs, 
dont  391  millions  en  chiffres  ronds  à  Paris  et  58  millions  1/2 
dans  les  succursales.  Il  y  faudrait  joindre  114  millions  de 
comptes  courants  du  Trésor.  Les  cinq  principales  institutions 
de  crédit,  autres  que  la  Banque,  que  nous  avons  nommées 
plus  haut,  ont  un  chiffre  de  dépôts  de  947  millions,  soit  plus 
que  le  double  de  celui  de  la  Banque. 

La  Banque  de  France  ne  tient  donc  en  temps  normal,  sauf 
ses  prêts  sur  titres,  qu'une  situation  des  plus  effacées  comme 
institution  de  crédit.  Elle  est  surtout  et  par  excellence  une 
maison  de  caisse.  Elle  est  la  Banque  des  banquiers,  c'est- 
à-dire  qu'elle  détient  une  bonne  partie  de  leurs  réserves, 
elle  compense  leurs  comptes  entre  eux,  elle  efTectue  leurs 
recouvrements.  Il  advient  aussi  que  si  l'un  d'eux  tombe  dans 
des  embarras  ou  en  déconfiture,  elle  vient  à  son  secours  en 
réescomptant  son  portefeuille,  ou  en  lui  faisant  des  avances 
sur  gages,  comme  elle  le  fit  dans  les  cinq  dernières  années  à 
deux  institutions  qui  ont  dû  liquider^  le  Comptoir  d'Escompte 
et  la  Société  des  dépôts  et  comptes  courants,  et  comme  la 
Banque  d'Angleterre  le  fit  pour  la  maison  Baring. 

La  Banque  de  France  est  surtout  un  caissier.  L'ensemble 
des  mouvements  généraux  des  espèces,  billets  et  virements  de 
la  Banque  de  France  centrale  (c'est-à-dire  sans  les  succur- 
sales, au  sujet  desquelles  le  compte  rendu  aux  actionnaires 
ne  fournit,  à  ce  point  de  vue,  aucun  renseignement)  s'est 
ni.  40 
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élevé,  en  1892,  à  53  milliards  619  millions  552,«0   francs, 
ainsi  répartis  : 

Fraaes. 

Pour  les  virements 36,815,663,400 

Pour  les  billets 15,633,401,000 

Pour  les  espèces 1,160,488,000 

Total 53,609,552,400 

Les  espèces  n'interviennent  que  pour  2  p.  100  environ  dans 
ce  vaste  mouvement  de  caisse  de  la  Banque  de  France,  les 
billets  pour  29  p.  100  et  les  virements  de  comptes  ou  com- 
pensations pour  69  p.  100  approximativement.  La  part  de  ce 
dernier  procédé  ne  fera  que  gagner  avec  le  temps  en  rédui- 
sant non  seulement  celle  des  espèces,  mais  celle  des  billets. 

Ainsi,  les  grandes  banques,  comme  la  Banque  de  France  et  la 
Banque  d'Angleterre,  sont^  en  quelque  sorte,  la  clef  de  voûte  de 
tout  le  système  de  comptabilité  et  de  caisse  d'un  grand  pays,  se 
rapprochant  de  plus  en  plus  des  anciennes  Banques  de  virement 
qui  se  constituerait  au  moyen  âge  et  que  nous  avons  décrites  plus 
haut  (pages  432-440).  Elles  deviennent  de  7noins  en  moins ^  en 
temps  normal,  des  institutions  de  crédit  et,  de  plus  en  plus,  des 
institutions  perfectionnées  de  recouvrement,  de  paiement,  de 
transfert  et  de  compensation  des  capitaux.  En  temps  anormal 
seulement,  guerre,  crises,  leur  fonction  d'institution  de  crédit  se 
ranime. 

Gardienne  d'une  immense  encaisse,  comptable  et  caissière 
des  banquiers,  des  agents  de  change,  de  môme  que,  dans 
une  certaine  mesure,  de  TÉtat,  encombrée  de  dépôts  de  titres 
des  particuliers  et  souvent  même  de  corporations,  obligée  de 
fournir  les  moyens,  ce  qui  est  une  tâche  délicate,  du  règle- 
ment des  soldes  internationaux,  quand  on  n'y  peut  sufïire 
avec  des  marchandises,  des  titres  ou  des  délégations  de 
créances,  la  Banque  de  France  aune  mission  importante;  mais 
elle  est  de  moins  en  moins  une  institution  de  crédit  au  sens 
propre  du  mot. 

Le  vrai  crédit,  réserve  faite  des  avances  sur  titres  qui  sont 
importantes   à  la  Banque  de   France,   est  surtout,   presque 
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exclusivement,  distribué  par  les  établissements  de  crédit  libres 
et  par  les  banquiers  privés.  A  ce  point  de  vue,  il  est  regret- 
table que  Ton  n'ait  pas  laissé  au  début  de  ce  siècle  les  Banques 
se  constituer  en  France,  comme  elles  commençaient  à  le  faire 
après  la  tourmente  révolutionnaire,  dans  des  conditions 
d'égalité  et  de  liberté.  Il  Test  aussi  qu'à  partir  de  1840  on  ait 
cherché  à  limiter,  à  étouffer  et  qu'on  ait  fmi  par  absorber  les 
Banques  départementales  d'émission.  Sans  cette  fâcheuse 
intervention  du  pouvoir,  les  banques  locales  seraient  devenues 
plus  nombreuses,  plus  indépendantes  et  plus  fortes;  le  crédit 
et  la  finance  eussent  été  moins  centralisés  dans  notre  pays; 
plus  disséminés,  ils  eussent  mieux  pu  employer  sur  place  les 
capitaux  et  tirer  un  plus  efficace  parti  des  diverses  ressources 
régionales. 

Aujourd'hui,  le  problème,  si  important  naguère,  de  la  liberté 
d'émission  fend  à  perdre  beaucoup  de  so7i  intérêt;  on  arrive  dans 
les  nations  de  très  haute^  très  ancienne  et  très  riche  civilisation, 
à  un  état  de  choses  où  les  billets  de  banque,  peu  à  peu  restreints 
par  les  chèques,  les  virements  et  les  compensations  de  toutes 
sortes,  ne  dépasseront  pas  Vencaisse  métallique  des  banques  et 
même^  un  jour,  resteront  au-dessous,  ce  qui  est  déjà  aiTÎvé  pour 
la  Banque  d'Angleterre,  Le  mal  fait,  par  la  suppression  de  la 
liberté  d'émission,  fie  peut  donc  plus  guère  être  réparé,  puisque 
les  billets  de  banque  tendent  à  nétre  plus  strictement  que  des 
signes  représentatifs  des  espèces  métalliques;  ce  mal  persiste,  en 
ce  sens  que,  dans  les  pays  à  monopole  d'émission,  le  crédit  s'est 
centralisé  et  que  les  banques  locales  ne  sont  pas  aiTivées  à  Vépa- 
nouissement  qu'elles  eussent  pu  atteindre.  Tout  ce  que  Von  peut 
demander  aujourd'hui  en  France,  cest  que  l'on  ne  force  plus  la 
Banque  de  France,  à  chaque  renouvellement  de  son  privilège,  à 
créer  de  nouvelles  succursales  et  de  nouvelles  agences  locales  et  à 
empiéter  ainsi  de  plus  en  plus  sur  les  banques  libres. 


CHAPITRE  VIII 
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Les  Banques  d*État.  —  La  Banque  de  TEmpirc  allemand,  Reichsbank.  — 
Ses  origines.  —  Elle  reproduit  plusieurs  des  caractères  de  la  Banque 
d'Angleterre. 

Coustilution  et  administration  de  la  lieischbank. 

Le  projet  de  Banque  nationale  de  Uicardo.  —  Le  but  et  les  détails  de  ce 
projet.  —  Ses  inconvénients  nombreux  sans  aucun  avantage. 

Des  applications  partielles  du  plan  de  Ricardo  :  la  Trésorerie  des  États- 
Unis. 

La  Banque  impériale  de  Russie. 


Les  Banques  d'État.  —  La  Banque  de  l'Empire  allemand. 
BEirnsDASK.  —  Ses  origines.  —  Elle  reproduit  plusieurs  des 
CARACTÈRES  DK  LA  Banque  d'Angleterre.  —  H  nous  faut  pré- 
senter quelques  observations  sur  les  Banques  d'Etat.  Il  n'en 
existe  guère  qu'un  exemplaire,  du  moins  important,  dans 
le  monde  civilisé,  qui  est  la  Banque  de  Russie,  ayant  un  objet 
tout  à  fait  spécial  et  dont  nous  dirons  quelques  mots. 

On  classe,  néanmoins,  la  Banque  de  l'Empire  allemand» 
Reichsbank^  parmi  les  banques  d'État,  et,  au  sens  relatif  du 
mot,  cette  qualification  est  vraie.  La  Reichsbank  est  la  fille, 
ajrrandie  et,  sous  certains  rapports,  modifiée,  d'une  Banque 
d'État,  dans  toute  la  force  du  mot,  la  Banque  de  Prusse,  qui 
fut  instituée  sous  Frédéric  II  par  un  édit  du  17  juin  1765. 
Banque  d'État,  cet  établissement  l'était  dans  toute  la  force  du 
mot,  puisque  non  seulement  la  direction  appartenait  à  des 
fonctionnaires  nommés  par  le  gouvernement,  mais  que  tout 
le  capital  même  de  la  Banque  était  fourni  par  l'État. 

En  1840,  une  loi  du  .">  octobre  apporta  des  changements 
importants  à  cette  organisation.  La  Banque  de  Prusse  put 
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émettre  des  actions  dans  le  public  jusqu'à  concurrence  de 
30  millions  de  marks  (37  millions  i/2  de  francs)  ou  plus  exac- 
tement 10  millions  de  thalers  (car  on  comptait  alors  par  tha- 
lers),  ce  qui  revient  au  môme.  La  Banque  n'en  était  pas  moins 
gérée  par  le  gouvernement.  EJle  était  placée  sous  la  surveil- 
lance d'une  commission  composée  de  hauts  fonctionnaires 
publics  et  administrée  par  un  chef  unique,  assisté  d'un 
conseil  de  direction  dont  les  membres,  au  nombre  de  cinq, 
étaient  nommés  à  vie  par  le  roi.  En  1856  on  accorda  h  la 
Banque  le  droit  illimité  d'émission,  à  la  condition  que 
l'encaisse  métallique  atteignit  le  tiers  des  billets  émis  et  que 
les  deux  autres  tiers  fussent  couverts  par  des  effets  de  com- 
merce. Tout  en  transformant  en  banque  par  actions,  par  la  loi 
de  1846,  la  Banque  de  Prusse,  l'État  prussien  en  était  resté 
commanditaire  pour  3  millions  1/2  de  marks  (4  millions 
350,000  fr.)  en  1847,  et  5  millions  700,000  marks  ou  7  millions 
100,000  fr.  en  1875,  quand  elle  céda  la  place  à  la  Banque  d'Alle- 
magne, Iteichsbank,  L'Ëtat  prussien  avait  droit,  en  outre,  à  la 
moitié  des  bénéfices.  En  môme  temps,  la  Banque  faisait  îe  ser- 
vice de  caisse  de  l'État,  et  d'autre  part  celui-ci  était  garant  des 
capitaux  déposés  pour  le  compte  des  mineurs,  des  paroisses  ou 
par  décisions  judiciaires  à  la  Banque,  qui  en  faisait  usage  et 
payait  aux  déposants  de  2  à  3  p.  100  d'intérôt.  Cette  Banque 
de  Prusse  remplissait  ainsi  en  partie  l'office  qui  incombe  chez 
nous  à  la  Caisse  des  Dépôts  et  Consignations. 

Le  monopole  de  l'émission  n'existait  pas  pour  la  Banque; 
la  liberté  d'émission  n'était  pas,  non  plus,  entière;  mais,  sous 
certaines  conditions,  des  concessions  de  ce  droit  avaient  été 
accordées  à  différents  établissements.  Dans  les  anciennes  pro- 
vince de  Prusse,  c'est-à-dire  celles  qui  appartenaient  au 
Royaume  avant  1866,  on  avait  octroyé,  pour  des  périodes 
décennales,  à  diverses  banques  le  privilège  d'émettre  des 
billets  jusqu'à  concurrence  de  1  million  de  thalers  (3,750,000 
francs)  chacune  *.  Dans  les  provinces  nouvelles  de  la  Prusse, 

«  Voir  dans  le  Bulletin  de  Statistique  et  de  Législation  comparée ^  t,  II, 
ide  1886,  page  556,  un  exposé  sur  les  Banques  en  Allemagne. 
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il  y  avait  des  banques  à  Francfort,  à  Hanovre,  à  Hambourg, 
jouissant  du  pouvoir  d'émission  jusqu'à  concurrence  d'une 
somme  déterminée. 

Parmi  les  autres  pays  de  la  Confédération  de  TAllemagne  du 
Nord,  dans  la  Saxe  Royale,  outre  la  Banque  de  Leipsig  et  celle 
de  Dresde,  qui  possédaient  toutes  les  deux  un  droit  d'émission 
illimité,  d'autres  banques,  celles  de  Bautzen,  de  Chemnitz  et 
les  Caisses  associées  de  Leipsig  jouissaient  du  droit  d'émission 
pour  une  somme  déterminée,  variant  entre  1,125,000  fr. 
et  3,750,000  fr.  Tous  les  autres  membres  de  la  Confédération 
de  l'Allemagne  du  Nord,  ou  presque  tous,  si  petits  fussent-ils, 
Mecklembourg-Schwérin,  Saxe-Weimar,  Oldenbourg,  Bruns- 
wick, Saxe-Meiningen,  Anhalt,  Schwazbourg-Sondershausen, 
Reuss,  Schaumbourg-Lippe^  Lubeck  et  Brème,  avaient  leur 
banque  d'émission,  quelques-unes  avec  un  droit  illimité, 
d'autres,  la  plupart,  avec  un  droit  restreint  à  une  somme 
déterminée,  d'ordinaire  très  étendue  :  ainsi  18,750,000  fr. 
pour  la  Banque  de  Weimar,  16,875,000  pour  celle  de  Bruns- 
wick, 7,800,000  pour  celle  de  Swartzbourg-Sondershausen,  etc. 
La  ville  libre  de  Brome  avait  deux  banques  d'émission.  Tune 
dite  Banque  privée  et  l'autre  dite  Banque  du  Commerce. 

Les  31  Banques  de  la  Confédération,  ayant  le  droit 
d'émission,  avaient  le  21  janvier  1870  une  circulation  de 
796,906,000  fr.,  dont  533,332,000  pour  la  Banque  de  Prusse 
et  263,574,000  pour  les  autres  Banques  de  rAUemagne  du 
Nord.  L'encaisse  métallique  était  de  416,778,000  fr.,  soit 
52.29  p.  100  de  la  circulation.  A  la  Banque  de  Prusse 
l'encaisse  représentait  55.07  p.  100,  mais  dans  les  autres 
Banques  seulement  46.67. 

Les  billets  en  circulation  excédant  l'encaisse  métallique 
montaient  ainsi  à  380,128,000  fr.,  auxquels  il  fallait  ajouter  le 
papier-monnaie  (Kassenscheitie)  émis  par  les  divers  États  :  on 
avait  ainsi  une  circulation  à  découvert  de  532,r)76,000  fr., 
soit  17  fr.  90  par  tète  d'habitant;  cette  circulation  à  découvert 
était  relativement  considérable;  elle  dépassait,  par  tète,  d'un 
quart  celle  de  la  Grande-Bretagne  qui  ne  montait  qu'à  13  fr.  24 
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par  habitant  (aujourd'hui,  en  1894,  il  n'y  a  pas  de  circulation 
à  découvert  dans  la  Grande-Bretagne,  voir  plus  haut  page  606)  ; 
elle  excédait  aussi  la  circulation  à  découvert  de  la  France  qui, 
en  1870,  ne  s'élevait  qu'à  67r.  38  par  tête  K 

La  loi  de  1870  avait  un  dessein  politique,  non  moins  qu'éco- 
nomique; il  s'agissait  moins  de  préserver  l'Allemagne  du 
Nord  d'un  excès  de  circulation  de  billets,  dont  elle  ne  souffrait 
pas,  puisqu'elle  ne  les  présentait  pas  au  remboursement,  que 
de  préparer  l'uniformité  monétaire  et  de  fortifier  l'autorité  du 
pouvoir  fédéral.  Cette  loi  fixait  dans  ses  limites  actuelles  la 
faculté  d'émission  de  billets  pour  chaque  banque  et  en  plaçait 
le  contrôle  dans  les  attributions  du  pouvoir  fédéral  à  Berlin; 
une  nouvelle  loi,  dans  un  délai  de  deux  ans,  devait  régler  défi- 
nitivement le  régime  des  banques  dans  la  Confédération. 

Les  événements  de  1870-71  et  les  prodigieux  succès  de 
l'Allemagne  rendirent  beaucoup  plus  complète  et  plus  auto- 
cratique la  réforme  projetée.  La  loi  du  7  avril  1875  institua  la 
Banque  de  l'Empire,  Reichsbank,  La  Banque  de  Prusse  dis- 
parut, moyennant  une  indemnité  de  15  millions  de  marks 
(18,750,000  francs),  et  ses  actionnaires  purent  échanger  leurs 
titres  contre  les  actions  de  la  nouvelle  Banque. 

A  certains  points  de  vue,  les  auteurs  du  nouveau  régime 
allemand  s'inspirèrent  de  VAct  de  1814  sur  la  Banque  d'Angle- 
terre. Ainsi,  l'on  fixa  à  un  chiffre  déterminé,  385  millions  de 
marks,  approximativement  481  millions  de  francs,  la  circula- 
tion à  découvert,  c'est-à-dire  excédant  l'encaisse  métallique, 
que  l'ensemble  des  Banques  privilégiées  pouvait  émettre  en 
franchise  d'impôts.  Au  delà  de  ce  chiffre,  tous  les  billets  émis 
à  découvert  supportent  un  impôt  colossal  de  5  p.  100.  Il  fut 
stipulé,  en  outre,  ce  qui  rappelle  aussi  VAct  de  1844  en  Angle- 
terre, que  la  Banque  de  l'Empire  profiterait  des  droits  d'émis- 
sion que  d'autres  établissements  abandonneraient  volontaire- 

*  Voir  dans  V Annuaire  de  i^ Économie  politique ^  de  Maurice  Block,  pour 
1870  (pages  384-388),  l'analyse  de  la  loi  votée  le  27  mars  1870  sur  les 
Banques  et  la  circulation  fiduciaire  par  le  Parlement  de  l'Allemagne  du 
Nord. 
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ment  ou  non.  Dans  les  385  millions  de  marks  de  circulation  k 
découvert  autorisés  en  franchise,  la  Banque  de  TEmpire  figu- 
rait pour  250  millions  de  marks  (312  millions  de  francs).  Les 
Banques  d'émission  existantes,  autres  que  celle  de  l'Empire, 
ne  peuvent,  en  dehors  des  limites  de  l'État  qui  leur  a  accordé 
ce  droit,  se  livrer  à  des  opérations  de  banque  au  moyen  de 
succursales  ou  d'agents  ni  s'y  intéresser  comme  associées. 
D'autres  dispositions  encore  avaient  pour  objet  de  gêner  ou  de 
circonscrire  étroitement  le  fonctionnement  des  Banques 
d'émission,  et  de  préparer  leur  disparition  graduelle  au  profit 
de  la  Reichsbank,  Aussi,  de  1875  à  1886,  sur  les  32  banques 
qui,  outre  la  Banque  de  Prusse  devenue  Banque  de  l'Empire, 
jouissaient  du  droit  d'émission,  15  avaient  disparu,  et  la 
Reichsbank  pouvait  émettre  à  découvert  273.8  millions  de 
marks  libres  d'impôts,  au  lieu  des  250  millions  qui  lui  étaient 
primitivement  octroyés. 

Le  nombre  des  Banques  d'émission  s'est  encore  considéra- 
blement réduit  depuis  1886;  à  ce  moment  il  y  en  avait  encore 
17  ;  nous  n'en  trouvons  plus  que  8,  en  dehors  de  la  Reichsbank^ 
9  avec  elle,  dans  les  documents  allemands  concernant  l'année 
1893.  Ces  9  banques  sont  la  Reichsbank  (Banque  de  TEmpire), 
les  Banques  do  Breslau,  de  Francfort,  la  Banque  de  Bavière,  la 
Banque  de  Saxe  à  Dresde,  la  Banque  de  Wurtemberg,  la 
Banque  de  Bade,  la  Banque  pour  l'Allemagne  du  Sud  [Bank 
fur  Suddeuschland),  la  Banque  de  Brunswick.  Le  privilège  de 
la  Banque  de  Breslau,  qui  figure  parmi  les  précédentes,  a 
expiré  le  {•''janvier  189i,  et  son  pouvoir  d'émission  est  passé 
à  la  Banque  de  l'Empire*.  En  1894,  il  n'y  a  donc  plus  que 
huit  Banques  d'émission  en  Allemagne,  la  Reichsbank  comprïsQ, 
au  lieu  de  33  qui  existaient  en  1875. 

Ainsi,  la  loi  allemande  de  i  S7ô  a  iHé,  sous  beaucoup  de  rap- 
ports, une  imitation  de  la  loi  anglaise  de  1 844;  elle  a  été  faite 
en  défiance  de  l'émission  des  banques  et  en  hostilité  au  régime  de 
la  pluralité  des  établissements  d'émission.  Elle  a  obtenu  le  but 

'  Statislisches  Yahrbuch  fur  das  Deulsche  Reich^  1894,  page  122. 
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désiré,  puisque  les  banques  d'émission  disparaissent  les  unes 
après  les  autres,  qu'il  n'en  reste  plus  une  seule  dans  l'ancien 
Royaume  de  Prusse,  celui  d'avant  1806,  et  qu'il  ne  s'en  trouve 
que  trois,  outre  la  Reichsbank,  dans  le  territoire  de  l'ancienne 
Confédération  de  TAllemagne  du  Nord.  Il  sera  plus  difficile, 
sans  doute,  de  faire  disparaître  les  sept  banques  qui  subsistent 
encore,  en  outre  de  la  Banque  de  l'Empire  ;  le  particularisme 
des  États  de  l'Allemagne  du  Sud,  celui  de  la  Saxe  aussi,  et  la 
glorieuse  histoire,  en  même  temps  que  l'énorme  importance 
financière  de  la  ville  de  Francfort,  s'y  opposeront  sans  doute. 
Cependant,  le  magnifique  passé  et  les  éclatants  services  de  la 
Banque  de  Hambourg  dont  nous  avons  parlé  plus  haut  (pages  438- 
439)  ne  Tont  pas  préservée  de  la  liquidation,  que  lui  ont 
imposée  la  jalousie  de  M.  de  Bismarck  et  Tesprit  de  centrali- 
sation impérial.  En  1894  le  pouvoir  d'émission  k  découvert  et 
en  franchise  d'impôts  de  la//^ic/j.çôafî/restde  293,400,000  marks 
au  lieu  des  250  millions  fixés  en  1875;  cette  augmentation 
tient  uniquement  au  pouvoir  d'émission  qui  lui  est  échu  des 
Banques  disparues.  Celui  des  sept  autres  Banques  qui  survi- 
vent est  de  91,600,000  marks,  soit  moins  du  tiers  de  celui  de 
la  Itekhshank  ^ ,  Toutes  ces  banques  réunies  ont  un  pouvoir 
d'émission  à  découvert,  en  franchise  d'impôts,  de  385  millions 
de  marks  (approximativement  481  millions  de  francs),  chiffre 
fixé  par  la  loi  de  1875  et  demeuré  inchangé. 

Constitution  et  administration  de  la  reichsbank.  —  Héri- 
tière de  la  Banque  de  Prusse,  la  Reichsbank  continue  h  ôlrc 
gérée  par  l'État.  D'après  sa  charte,  sa  mission  est  de  «  régler 
la  circulation  monétaire  de  l'Empire,  de  faciliter  les  paie- 
ments par  compensation,  et  de  pourvoir  à  l'emploi  des  capi- 
taux ».  Son  siège  principal  est  à  Berlin;  elle  peut  fonder 
autant  de  succursales  qu'elle  veut  et  doit  en  créer  partout  où 
le  Conseil  fédéral  l'ordonne.  Le  chancelier  de  l'Empire  exerce 
une  action  directe  sur  la  Banque  et  est  président  du  Conseil  de 
surveillance.  L'autorité  administrative  et  executive  dans  la 
Banque  appartient  à  un  Conseil  de  direction,  composé  d'un 

*  Slatistisches  Yahrbuch  fur  das  Deutsche  Reich,  181)4,  page  122. 
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président  et  de  membres  nommés  à  vie  par  Tempereur  sur  la 
proposition  du  Conseil  fédéral.  La  gestion  de  la  Banque  est 
vérifiée  par  la  Cour  des  Comptes  de  TEmpire.  Les  statuts  de 
la  Banque  de  TEmpire  sont  ^établis  par  TEmpereur  d'accord 
avec  le  Conseil  fédéral.  De  dix  ans  en  dix  ans,  à  partir  du 
1*' janvier  1891,  après  dénonciation  préalable  un  an  à  Tavance, 
l'Empire  peut,  en  vertu  d'une  ordonnance  impériale  rendue 
d'accord  avec  le  Conseil  fédéral,  soit  supprimer  la  Banque,  et 
acheter  ses  immeubles  au  prix  porté  sur  les  livres,  soit 
acquérir  toutes  les  actions  à  leur  valeur  nominale. 

Les  actionnaires  de  la  banque  ne  participent  à  l'administra- 
tion que  par  l'assemblée  générale  et  par  un  comité  permanent 
de  contrôle  qu'ils  nomment  et  qui  a  des  attributions  de  sur- 
veillance, mais  non  de  direction. 

Le  capital  de  fondation  de  la  Banque  monte  k  120  millions 
de  marks  (150  millions  de  francs  en  chiffres  ronds),  divisés  en 
iO,000  actions  de  3,000  marks  (3,750  francs).  Les  bénéfices  de 
chaque  exercice  sont  répartis  comme  il  suit  :  4  1/2  p.  100  sur 
le  capital  aux  actionnaires;  20  p.  100  de  ce  qui  reste  au  fonds 
de  réserve,  tant  que  celui-ci  n'atteint  pas  le  quart  du  capital 
social;  50  p.  100  du  surplus  à  l'Empire  [et  50  p.  100  aux 
actionnaires  jusqu'à  ce  que  leur  dividende  atteigne  8  p.  100; 
au  delà  de  ce  chiffre,  75  p.  100  reviennent  à  l'Empire  et 
25  p.  100  seulement  aux  actionnaires.  Le  fonds  de  réserve 
complète  les  dividendes  inférieurs  à  i  12  p.  100. 

La  Banque  de  V Empire  Allemand  ( Hekhsbank )  se  trouve 
ainsi,  au  point  de  vue  de  sa  gestion,  dans  une  situatio7i  analogue 
à  celle  de  nos  sociétés  en  commandite,  le  gérant  ici  étant  V Htat, 
les  actionnaires  représentant  les  commanditaires,  dépourvus  de 
toute  influence  sur  la  direction,  et  n'ayant  qu'un  droit  de  contrôle 
et  de  surveillance  pour  constater  la  régularité  des  opérations  et 
Vobservation  des  statuts  ou  protester  contre  la  violation  de  ceux^ 
ci  et  les  irrégularités,  A)t  point  de  vue  de  la  distribution  des 
bénéfices  aussi^  la  Heichsbanh  ressemble  à  certaines  sociétés  en 
commandite  qui,  une  fois  Vintérét  servi  aux  commanditaires, 
font  sur  le  reliquat  une  part  énorme  au  gérant,  allant  parfois 
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jusquà  la  moitié  des  bénéfices  au  delà  de  Vinlérêt,  mais  excédant 
très  rarement  cette  moitié^  comme  le  fait  l'Etat  allemand  pour  la 
Reichsbank  au  delà  de  8  p,  100  aux  actionnaires. 
Par  ces  côtés,  et  quoiquelle  soit  constituée  par  actions,  la 
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Reichsbank  est  bien  une  banque  d'Etat, 

Les  opérations  de  la  Banque  de  l'Empire  comprennent  les 
achats  de  métaux  précieux,  l'escompte,  les  prêts  contre  nan- 
tissement de  valeurs  ou  de  métaux  précieux,  l'achat  et  la 
vente  d'effets  publics,  les  recouvrements  pour  le  compte  des 
particuliers  ou  des  établissements  publics  et  les  paiements 
moyennant  provision;  la  prise  en  dépôt  ou  en  comptes  cou- 
rants de  sommes  productives  ou  non  d'intérêts,  et,  dans  ce 
dernier  cas,  jusqu'à  concurrence  du  montant  du  capital  social 
et  du  fonds  de  réserve,  enfin  la  conservation  d'objets  précieux. 
La  Banque  doit  fournir  des  billets  en  échange  des  lingots  d'or, 
sur  le  pied  de  1,392  marks  par  300  grammes  d'or,  ce  qui  est 
une  réminiscence  de  VAct  britannique  de  1844  (voir  plus  haut, 
page  604). 

La  Banque  peut  émettre  des  billets  suivant  ses  besoins.  Sa 
circulation  doit  toujours  être  couverte  par  son  encaisse  pour 
un  tiers  et,  pour  le  surplus,  par  des  effets  escomptés  à  trois 
mois  au  plus  et  portant,  en  principe,  trois  signatures,  mais, 
au  minimum,  deux  d'une  solvabilité  reconnue.  En  outre,  la 
Banque  est  soumise,  quant  à  ses  émissions  de  billets,  à  la 
règle  déjà  énoncée  (page  631),  à  savoir:  elle  peut  en  émettre, 
sans  qu'ils  soient  grevés  d'impôts,  jusqu'à  concurrence  de 
l'encaisse  et  de  250  millions  de  marks  au  delà  de  cette 
encaisse,  plus  la  somme  de  billets  correspondant  au  droit 
d'émission,  qu'elle  peut  avoir  acquis  ou  qu'elle  peut  avoir 
hérité  d'autres  banques  qui  jouissaient  de  ce  droit  et  qui  le 
lui  ont  cédé  ou  qui  l'ont  abandonné  ou  ont  disparu  ;  c'est  ainsi 
que,  au  1'^''  janvier  1894,  le  chiffre  de  billets  qu'elle  peut 
émettre  à  découvert,  en  franchise  d'impôts,  se  trouve  porté  à 
293,400,000  marks,  environ  366  millions  de  francs;  au  delà  de 
cette  somme  de  293,400,000  marks,  les  billets  à  découvert 
sont  frappés  de  la  taxe  énorme  de  5  p.  100. 
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Telle  est  la  constitution  de  la  Reichsbank  :  il  est  visible  que 
les  hommes  d'Etat  qui  constituèrent  cet  établissement  se  préoccu- 
paient  beaucoup  plus  du  régime  monétaire,  en  tant  qu'il  pouvait 
être  affecté  par  la  circulation  des  billets  des  banques,  que  du  côté 
commercial,  de  Vescompte  et  des  diverses  opérations  de  crédit  par 
lesquelles  les  banques  peuvent  aider  au  mouvement  des  affaires. 

On  a  vu  plus  haut  que,  en  1893,  il  restait,  en  Allemagne,  la 
Reichsbank  comprise,  neuf  établissements  jouissant  du  droit 
d'émission  (un  d'eux  a  disparu  le  1*'  janvier  1894).  Ces  neuf 
établissements  avaient  ensemble  un  capital  de  222  mil- 
lions 672,000  marks  (278  millions  de  francs  en  chilTres  ronds) 
et  un  fonds  de  réserve  de  46,025,000  marks  (57  millions  et 
demi  de  francs).  La  circulation  de  billets  de  toutes  les  banques 
atteignait  1,158,320,000  marks  (1,447  millions  de  francs 
approximativement);  sur  ces  1,158,320,000  marks  de  billets, 
il  s'en  trouvait  186,655,000  seulement  (233  millions  de  francs) 
à  découvert,  ce  qui  veut  dire  que  l'encaisse  atteignait  971  mil- 
lions 665,000  marks  (1,214  millions  de  francs  ^)  ou  83.90  p.  100 
du  montant  des  billets.  Tandis  que  les  neuf  banques  exis- 
tantes pouvaient  émettre,  en  franchise  d'impôts,  385  millions 
de  marks  à  découvert,  elles  n'en  avaient  émis  que  186  mil- 
lions, n'usant  pas  de  la  moitié  de  leur  droit.  En  ce  qui  con- 
cerne la  lieichsbank  seule,  sa  circulation,  en  1893,  atteignait 
984,827,000  marks  (1,231  millions  de  francs),  dont  108  mil- 
lions 815,000  marks  seulement  (161  millions  de  francs  en 
chiffres  ronds)  kdécouvcrt,  tandis  qu'elle  jouissait  d'une  faculté 
d'émission  à  découvert  et  en  franchise  d'impôts  de  293  mil- 
lions de  marks;  elle  n'avait  ainsi  usé  de  ce  pouvoir  que  dans 

*  Ce  chiffre  excède  dans  une  très  légère  mesure  l'encaisse  métallique 
proprement  dite,  parce  qne  les  banques  sont  autorisées  à  comprendre  dans 
leur  encaisse  les  bons  de  caisse  du  Trésor  dont  il  va  être  parlé;  mais  ils 
sont  en  quantité  peu  considérable.  En  réalité,  Vencaisse  métallique  était 
de  921,735,000  marks,  les  knssenscheine  du  gouvernement  possédés  par  les 
banques  montaient  à  2'*, 808, 000  marks;  enfin,  les  billets  d'autres  banques 
détenus  par  les  9  banques  d'émission  atteignaient  25,122,000  marks;  ce 
sont  ces  trois  chapitres  qui  forment  les  971,065,000  marks  de  l'encaisse 
totale. 
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la  limite  de  37. 5i  p.  1(X).  D'autre  part,  l'encaisse  de  la  Reichs- 
bank,  qui  était  de  876,01-2,000  marks*  (1  milliard  95  millions 
de  francs),  couvrait  environ  88.95  p.  100  de  la  circulation. 

Ainsi,  l'on  remarque  en  Allemagne  le  mouvement  auquel  on 
assiste  dans  le  monde  entier,  à  savoir  la  diminution  de  In  quan- 
tité de  billets  de  banque  non  couverts  par  V encaisse;  la  lêgisla^ 
tion  très  restrictive  des  banques  en  Allemagne  //  contribuey  inais 
le  faible  recours  au  droit  d^èmission  à  découvert  en  franchise 
prouve  que  cette  rigueur  de  la  législation  est  loin  d'être  la  cause 
unique  ou  principale  de  cette  situation. 

Ce  qui  frappe,  d'autre  part,  aussi,  c'est  la  faible  quantité  de 
billets  avec  laquelle  l'Empire  allemand,  qui  compte  aujourd'hui 
50  millions  d'âmes  et  qui  a  un  grand  commerce  et  une  activité 
économique  considérable,  fait  face  à  ses  besoins.  Aux  billets  des 
banques,  il  faut  joindre  également  les  bons  de  caisse  en  cou- 
pures de  5,  20  et  50  marks,  émis  par  le  Trésor  Impérial 
[Reichskassenscheine)^  en  vertu  d'une  loi  du  30  avril  1874,  à 
concurrence  d'une  somme  de  184  millions  de  marks  (230  mil- 
lions de  francs  environ);  mais  les  bons  de  caisse  du  Trésor  et 
les  billets  debanque  réunis  ne  montent  qu'à  1 ,342,300,000  marks 
(1,677  millions  de  francs  approximativement);  ce  n'est  pas  la 
moitié  du  chiffre  de  la  circulation  de  la  Banque  de  France, 
laquelle  montait,  au  15  juillet  1804,  à  3  milliards  470  millions 
de  francs.  La  France  est,  sans  doute,  un  peu  plus  riche  que 
l'Allemagne,  mais  sa  population  est  bien  moins  considérable; 
et  ces  chiffres  comparés  de  la  circulation  fiduciaire  dans  les  deux 
pays  font  ressortir  que  les  habitudes  de  paiements  perfectionnés, 
chèques^  virements,  compensations  de  toutes  sortes,  sont  beaucaup 
plus  répandues  en  Allemagne  quen  Finance, 

La  Reichsbank,  comme  la  Banque  d'Angleterre  et  comme  la 
Banque  de  France,  quoique,  à  un  degré  un  peu  moindre  jus- 
qu'ici, surtout  que  la  première,  tend  à  être  beaucoup  moins 
une  institution  de  crédit  qu'un  établissement  de  paiement,  de 
recouvrement,  d'encaissement,  de  règlements  de  comptes,  en 

«  Tous  ces  chiffres  sont  tirés  du  Statistisches  Yahrbuch  fur  das  Deutsche 
Reich,  1894,  page  122. 
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un  mot.  C'est  à  cette  fonction  que  doivent  aboutir  et  se  réduire, 
on  Ta  vu,  toutes  les  grandes  banques  qui  sont  le  pivot  de  la 
circulation  d'un  pays.  A  la  (indu  l»' trimestre  de  189i,  la  Banque 
d'Allemagne  avait  une  somme  de  comptes  courants  et  de 
dépôts  des  particuliers  montant  à  511,500,000  francs,  un  por- 
tefeuille commercial  de  763  millions  de  francs  et  des  avances 
sur  gages  mobiliers  pour  124  millions  de  francs  *.  Les  capitaux, 
lui  appartenant  ou  en  dépôt  chez  elle  ou  obtenus  par  l'émis- 
sion de  billets,  qu'elle  avait  engagés  ainsi  dans  des  opérations 
de  crédit,  ne  montaient  donc  qu'à  887  millions  de  francs.  C'est 
un  faible  chiffre  pour  l'énormité  des  affaires  qui  se  font  en 
Allemagne  ;  c'est  une  somme  insignifiante  par  rapport  aux  capi- 
taux engagés  dans  des  opérations  de  crédit  par  l'ensemble 
des  banques  américaines  ou  anglaises  (voir  pages  538-543  et 
606-608). 

Inconvénients  d'une  Banque  d'État.  —  Ce  principe  d'une 
banque  d'État  doit  être  regardé  comme  vicieux.  Quoique 
l'activité  de  la  Reichsbank  soit,  pour  la  plus  grande  partie, 
réduite,  en  ce  qui  concerne  le  crédit  proprement  dit,  à  un 
chiffre  restreint  de  portefeuille  où  doivent  surtout  entrer  des 
effets,  comme  en  Angleterre  et  en  France  (voir  page  624) 
très  proches  de  l'échéance,  et  d'autre  part  à  des  prêts  sur 
titres  dans  des  proportions  modiques,  cest  une  grave  respon- 
sabilité  que  prend  VEtat  de  s'arrurjer  le  droit  d'accepter  ou 
de  refuser  du  papier  de  commerce^  de  déterminer  les  titres  sur 
lesquels  la  Reichsbank  prêtera;  c'est  en  même  temps  un  moyen 
de  pression  indu  dans  les  élections.  Toutes  les  objections  que  l'on 
doit  élever  contre  l'extension^  au  delà  du  nécessaire  ou  de  Vxncon- 
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testablement  utile^  des  attributions  de  VEtat,  se  dressent  avec 
force  dans  le  cas  dont  il  s'agit  *.  Alors  môme  que  la  Banque  de 
l'Empire  s'acquitterait  très  convenablement  de  sa  tâche 
technique,  les  inconvénients  généraux,  sociaux  et  politiques, 

*  Butletin  de  Statistique  et  de  Législation  comparée,  avril  1894,  page  460. 

*  Voir  notre  ouvrage  L'Étal  moderne  et  ses  fonctions,  2«  édition,  1891. 
Nous  donnons  aussi  dans  le  quatrième  volume  de  cet  ouvrage  un  résumé 
succinct  de  notre  doctrine  sur  l'État. 
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de  celte  inslilulion  n'en  demeureraient  pas  moindres.  Dans 
diverses  circonstances,  d'ailleurs,  les  inconvénients  môme 
directs  d'une  institution  de  ce  genre  éclatent.  11  suffît  de  rappe- 
ler tout  le  bruit  que  fit,  il  y  a  quelques  années,  la  mesure 
prise  parle  prince  de  Bismarck,  agissant  en  tant  que  chancelier 
de  l'Empire  et  en  vertu  de  Tautorité  qui  lui  est  dévolue  sur  la 
Reichsbank  en  ce  caractère  (voir  plus  haut,  page  633),  quand  il 
interdit  k  cet  établissement  de  faire  désormais  des  prêts  sur 
les  fonds  russes.  Cette  brutale  intrusion  de  la  politique  dans 
les  affaires  de  banque  est  de  tout  point  condamnable. 
Le  projet  de  banque  nationale  de  Ricardo.  —  Le  but  et  les 

DÉTAILS    de    ce    PROJET.    —   SeS    INCONVÉNIENTS     NOMBREUX,     SANS 

AUCUN  AVANTAGE.  — Ricardo  avait  bien  fait  un  projet  de  banque 
d'Etat  ou,  comme  il  l'appelait,  un  projet  de  banque  na- 
tionale. Mais,  à  vrai  dire,  quand  on  examine  attentivement 
son  plan,  on  voit  que  le  mot  de  banque  s'appliquait  très 
mal  à  l'institution  qu'il  avait  en  vue.  Il  s'agissait  simple- 
ment de  substituer,  dans  des  conditions  déterminées  et  très 
strictes,  une  monnaie  fiduciaire  toujours  remboursable  en  or 
émise  directement  par  l'Ëtat  à  la  monnaie  fiduciaire  émise 
par  la  Banque. 

Le  préambule  du  célèbre  économiste  est  des  plus  nets  à  cet 
égard  :  «  Le  banque  d'Angleterre,  dit-il,  accomplit  deux  opéra- 
tions de  crédit  complètement  distinctes  et  qui  n'ont  entre  elles 
aucun  lien  nécessaire  :  elle  substitue  par  ses  émissions  une 
monnaie  de  papier  à  la  monnaie  métallique,  et  elle  fait,  sous 
forme  de  prêts,  des  avances  de  fonds  aux  négociants  et  aux 
autres  individus. 

tt  Ce  qui  prouve,  d'une  manière  irréfragable,  que  ces  deux 
actes  nont  entre  eux  aucune  connexité  nécessaire,  c'est  qu'ils 
pourraient  être  accomplis  par  deux  établissements  séparés^  sans 
déterminer  la  moindre  perte  dans  le  pays,  ou  pour  les  négociants 
qui  participent  aux  bienfaits  de  ces  avances. 

«  Supposons  qu'on  ravisse  à  la  Banque  le  privilège  d'émettre 
de  la  monnaie  de  papier  pour  le  confier  à  l'État,  en  soumettant 
celui-ci  aux  obligations  actuellement  imposées  à  la  Banque, 


.».'. 
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c'est-à-dire  de  payer  ses  billets  en  espèces  au  porteur,  quelle 
atteinte  en  recevrait  donc  la  richesse  nationale?  Alors,  comme 
aujourd'hui,  les  échanges  et  le  commerce  du  pays  s'accompli- 
raient au  moyen  d'un  agent  de  circulation  à  bas  prix,  la  mon- 
naie de  papier,  qu'on  substituerait  à  un  agent  plus  coûteux, 
les  espèces  métalliques;  et  l'on  recueillerait  également  tous  les 
avantages  qui  dérivent  actuellement  de  cette  partie  du  capital 
national  que  l'on  a  rendue  productive  sous  la  forme  de  matières 
premières,  d'aliments,  de  vêtements,  de  machines,  d'instru- 
ments, au  lieu  de  la  stériliser  sous  forme  d'agents  métalliques.  » 

Ainsi,  d'après  Ricardo,  il  s'agissait  de  confier  au  gouverne- 
ment le  soin  d'émettre  les  billets,  constituant  la  monnaie  fidu- 
ciaire du  pays,  mais  non  la  fonction  de  faire  Tescompte  ou 
des  prêts  aux  particuliers.  Le  gouvernement  eût  été  investi  des 
attributions  constituant  le  département  des  opérations  d'émission 
de  la  Banque  d'Angleterre  par  l'Act  de  1 844,  mais  nullement 
des  opérations  coiutituant  le  département  de  la  Banque  de  la 
même  institution  (voir  plus  haut,  page  594). 

Il  ressort,  en  outre,  de  ce  préambule  du  projet  de  Ricardo 
que  le  célèbre  économiste  avait  une  vue  assez  étroite  des 
avantages  du  billet  de  banque;  il  considérait  que  le  seul  ou  le 
principal  avantage  de  cet  instrument,  c'était  de  substituer  une 
monnaie  ne  coûtant  rien  à  une  monnaie  coûteuse.  Il  n'entre- 
voyait pas  que  le  billet  de  banque  devait  vulgarisera  la  longue 
toutes  sortes  de  procédés  perfectionnés  de  paiement,  chèques, 
virements,  compensations  de  toute  nature  et  que,  dans  les 
contrées  où  les  bonnes  pratiques  de  banque  se  seraient  univer- 
sellement répandues,  les  billets  de  banque  arriveraient  eux- 
mômcs  a  être  de  plus  en  plus  économisés  et  h  ne  pas  dépasser 
ou  même  à  ne  pas  atteindre  l'encaisse  métallique  des  banques. 
Celle  évolution  des  procédés  de  banque  lui  échappait.  Des  bilans, 
comme  ceux  de  la  Banque  d'Angleterre  en  1894,  ne  s'étaient 
pas  présentés  à  son  imagination. 

Ricardo  s'arrêtait  principalement  à  cette  pensée  que  «  il 
importerait  fort  peu  que  les  16  millions  de  liv.  sterl.  (400  mil- 
lions de  francs)  de  monnaie  de  papier  actuellement  en  cours 
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k  Londres  eussent  été  émis  par  le  gouvernement  ou  par  une 
société  commerciale.  » 

Voici  les  traits  principaux  de  son  plan  :  «  i°  Il  sera  procédé 
à  la  nomination  de  cinq  commissaires,  entre  les  mains  des- 
quels reposera  exclusivement  le  pouvoir  d'émettre  toute  la 
monnaie  de  papier  du  pays  ;  2**  A  Texpiration  de  la  charte  de 
la  Banque  d'Angleterre,  en  1833,  ces  commissaires  émettront 
pour  15  millions  de  liv.  sterl.  de  monnaie  de  papier  (375  millions 
de  francs)  représentant  le  capital  de  la  Banque  prôté  à  TÉtat  et 
destiné  à  payer  cette  dette  ;  3°  Les  commissaires  répartiront 
en  même  temps  10  millions  de  liv.  sterl.  de  papier  (250  mil- 
lions de   francs)  de   la  manière  suivante;  ils  consacreront 
telles  parties  de  cette  monnaie  qu'ils  jugeront  convenable  à 
acheter  des  lingots  d'or,  soit  à  la  Banque,  soit  à  des  particu- 
liers. Puis,  dans  un  délai  de  six  mois  à  partir  du  jour  ci-des- 
sus mentionné,  ils  rachèteront  cette  partie  de  la  dette  du 
gouvernement  envers  la  Banque,  qui  consiste   en  bons   de 
Téchlquier.  Ces  bons,  ainsi  rachetés,  demeureront  à  la  dispo- 
sition des  commissaires  ».  La  Banque  d'Angleterre,  de  son 
côté,  devait  retirer  tous  les  billets  qu'elle  avait  en  circulation 
et  les  remplacer  par  les  nouveaux  billets  du  gouvernement. 
Les  Banques  provinciales  devaient,  elles  aussi,  perdre  leur 
droit  d'émission  et  remplacer  leurs  billets  par  ceux  que  le 
gouvernement  aurait  émis,  à  moins  qu'elles  ne  préférassent 
les  payer  en  or.    Les  commissaires  (du  gouvernement)  à 
Londres  devaient  être  obligés  d'acheter  à  un  prix  qui  ne  des- 
cendrait jamais  au-dessous  de  3  livres  17  schelings  6  pence 
l'once  toutes  les  quantités  d'or  au  titre   qui  leur  seraient 
offertes  et  qui  excéderaient  100  onces  en  poids,  c'est-à-dire 
qu'ils  devraient  donner  des  billets  à  la  place  de  l'or  qu'on  leur 
offrirait  dans  ces  conditions.  «  Dés  le  jour  de  la  création  de  la 
Banque  nationale,  les  commissaires  seront  tenus  de  rembour- 
ser leurs  billets,  sur  demande,  en  or.  »  Enfin,   la  dernière 
clause  est  essentielle  à  l'intelligence  du  plan  de  Ricardo  et  en 
limite  la  portée  :  «Pour  tous  les  services  publics,  les  commissaires 
feront  les  fonctions  d'un  banquier  général,  de  la  même  manière 
m.  41 
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que  la  Banque  d'Angleterre  aujourd'hui;   mais   il  leur   sera 

INTERDIT  DISTENDRE  CES  FONCTIONS  A  DES  COMPAGNIES  OU  A  DES 
INDIVIDUS,  QUELS  QU'iLS  SOIENT.  » 

Ainsi,  la  prétendue  banque  nationale  de  Ricardo  ne  devait 
nullement  être  une  banque,  dans  le  sens  exact  du  mot,  puisqu'elle 
ne  devait  faire    aucune   affaire    avec    les    particuliers  ou  les 

9 

sociétés;  elle  devait  être  simplement  une  trésoreine  d'Etat  émet- 
tant des  billets,  toujours  remboursables  en  or;  cette  trésorerie 
d'Etat  eût  pu  avoir  pour  25  millions  de  liv,  sterL  {625  mil- 
lions de  francs)  de  billets  à  découvert,  c'est-à-dire  excédant  l'en- 
caisse, mais  à  la  condition  que  le  public  voulût  bien  consei'ver  ces 
billets  dans  la  circulation  puisquil  était  toujours  libre  d'en  exi- 
ger le  remboursement  en  or. 

Le  seul  avantage  qui  eût  pu  résulter  de  ce  plan,  c'eût  été  de 
faire  profiter  l'Etat ,  au  lieu  de  la  Banque  d'Angleterre,  du 
bénéfice  de  t émission  des  billets  au  delà  de  l'encaisse;  avec  ces 
billets  à  découvert,  l'Etat  eût  remboursé  sa  dette  à  la  Banque 
d'Angleterre  et  eût  ainsi  épargné  l'intérêt  de  cette  dette.  Ce  béné- 
fice n'aurait  existé  que  dans  la  mesure  de  la  portion  de  l'émis- 
sion dépassant  rencaisse,  déduction  faite  des  frais  de  fabncation 
des  billets  et  des  frais  de  personnel  de  celte  trésorerie  d' Etat, 
S'il  advenait,  ce  qui  est  advenu  en  1894,  que  l'encaisse  métal- 
lique dépassât  les  émissions  de  billets,  la  trésorerie  d'Etat  se  fût 
trouvée  en  perte,  d'autant  qu'elle  n'avait  aucune  compensation 
possible,  puisqu'elle  ne  dfvait  faire  aucune  affaire  avec  les  par- 
ticuliers ou  les  sociétés. 

A  côté  de  cet  avantage  qui  est  dereuu  nul  aujourd'hui  (  i 89  1) 
de  faire  profiter  V Etat  de  l'intérêt  de  la  partie  de  l'émission  des 
billets  dépassant  rencaisse,  les  inconvénients  et  les  périls  étaient 
évidents.  Le  premier,  c'était  que  le  gouvernement  n'abusât  de 
cette  faculté  d'émettre  des  billets,  soit  en  dépassant  le  maximum 
de  la  circulation  à  découvert  [25  millions  sterl,  ou  625  mil- 
lions de  francs),  soit  en  refusant  le  remboursement  en  or,  si  les 
demandes  d'espèces  devenaient  trop  pressantes  et  le  gênaient. 

Ricardo  s'était  bien  aperçu  du  péril;  il  cherche  à  y  obvier, 
et  il  est  curieux  de  voir  quels  fragiles  obstacles  il  lui  oppose  : 
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w  On  a  dit  qu'il  serait  dangereux  de  confier  au  gouvernement 
le  pouvoir  d'émettre  de  la  monnaie  de  papier,  qu'il  en  abuse- 
rait certainement  ;  que,  dans  le  cas  où  il  faudrait  faire  face 
aux  exigences  inflexibles  d'une  guerre,  il  cesserait  de  payer 
ses  billets  au  porteur  en  espèces,  et  que  dès  ce  moment  la 
circulation  prendrait  le  caractère  d'un  papier  monnaie  national. 
J'avoue  que  nous  aurions  fortement  n  redouter  de  pareils  dan- 
gers^ si  le  gouvernement  y  c'est-à-dire  les  ministres,  devait  être 
personnellement  investi  du  droit  d'émettre  le  papier.  Mais  je 
propose  de  déposer  ce  droit  entre  les  mains  de  commissaires 
que  le  vote  de  l'une  ou  des  deux  Chambres  du  Parlement 
pourrait  révoquer.  Afin  de  prévenir  toute  intelligence  entre 
les  commissaires  et  les  ministres,  je  propose  aussi  de  pros- 
crire toute  espèce  de  relations  trésoraires  entre  eux.  Les  com- 
missaires, complètement  affranchis  de  tout  contrMe  ou  de  toute 
influence  gouvernementale^  ne  devraient,  sous  aucun  prétexte, 
prêter  de  fonds  à  l'Etat Je  demande  si  le  pays  ne  trouve- 
rait pas  dans  la  substitution  du  plan  que  je  propose  au  sys- 
tème des  émissions  actuelles  de  la  Banque,  s'il  ne  trouverait 
pas,  dis-je,  dans  l'institution  de  commissaires  inamovibles 
(Ricardo  oublie  qu'il  a  dit  plus  haut  qu'ils  seraient  révocables 
par  un  vote  du  Parlement  ou  môme  d'une  des  Chambres)  des- 
tinés à  créer  la  monnaie  de  papier  du  pays,  de  puissantes 
garanties  contre  les  influences  de  nature  à  agir  sur  l'esprit  de 
ceux  qui  émettent  le  papier,  et  à  les  faire  dévier  de  la  ligne  du 
devoir.  Si  le  gouvernement  avait  besoin  d'argent,  il  serait 
obligé  de  l'acquérir  par  les  voies  légitimes,  soit  en  levant  des 
taxes,  en  émettant  ou  négociant  des  fonds  du  Trésor,  en  fon- 
dant de  nouvelles  dettes,  soit  en  s'adressant  aux  nombreuses 
banques  qui  existent  dans  le  pays;  mais  dans  aucun  cas  il  ne 
devrait  lui  être  permis  d'emprunter  à  ceux  qui  ont  le  pouvoir 
de  battre  monnaie.  » 

Nous  avons  tenu  à  citer  tout  ce  morceau,  parce  qu'il 
témoigne  de  la  réalité  du  péril  et  de  la  faiblesse  des  freins 
dans  le  plan  de  Ricardo.  On  a  vu  constamment  les  gouverne- 
ments abuser  des  moyens  de  se  procurer  des  ressources  pour 
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leurs  besoins  réputés  pressants,  en  compromettant  sérieuse- 
ment Tavenir.  Les  études  que  nous  avons  consacrées  au  cours 
forcé  dans  les  divers  pays  nous  ont  fourni  la  démonstration 
que  rémission  de  billets,  même  à  cours  forcé,  est  beaucoup 
moins  préjudiciable,  toute  nuisible  qu'elle  soit  cependant,  par 
l'intermédiaire  des  banques  que  par  l'action  directe  du  gou- 
vernement. Une  banque  oppose  toujours  plus  de  résistance 
que  des  fonctionnaires  gouvernementaux,  de  quelque  inamo- 
vibilité qu'on  prétende  les  investir,  à  la  pression  de  TÉtat.  Les 
banquiers  ou  les  hommes  d'affaires  qui  dirigent  une  banque 
privilégiée  sont  beaucoup  plus  mêlés  au  public,  supportent 
plus  directement  l'influence  de  l'opinion,  ont  de  plus  grands 
intérêts  personnels  et  permanents  à  protéger  contre  la  dépré- 
ciation du  signe  monétaire  que  de  simples  employés  publics. 
La  conduite  de  la  Banque  de  France,  d'un  côté  sous  le  Pre- 
mier Empire,  d'un  autre  côté  pendant  la  guerre  de  1870-71, 
en  fournit,  entre  divers  autres,  un  exemple  éclatant  et 
décisif  *. 

Bien  d'autres  objections  des  plus  graves  doivent  être  élevées 
contre  le  plan  de  Ricardo.  La  séparation  qu'il  prétend  effec- 
tuer entre  deux  établissements  complètement  distincts  de  la 
fonction  d'émission  des  billets  et  de  la  fonction  des  opérations 
de  banque  ne  pourrait  s'effectuer  sans  de  grands  inconvé- 
nients pour  l'une  et  l'autre  de  ces  fonctions,  et  en  particulier 
pour  la  première.  Si  les  banques  contemporaines  sont  arrivées  à 
avoir  une  encaisse  formidable  et  à  modérer  les  émissions  de  bil- 
lets au  point  que  celles-ci  ne  déliassent  guère  ou  ne  dépassent  pas 
rencaisse,  la  raison  en  est  qu  elles  sont  en  relations  constantes  avec 
le  public,  individus  ou  compagnies.  Or,  à  la  prétendue  Banque 
nationale  de  Ricardo,  qui  ne  serait  nullement  une  banque 
réelle,  mais  une  trésorerie,  «  il  sera  interdit  d'étendre  ses 
fonctions  à  des  compagnies  ou  à  des  individus,  quels  qu'ils 
soient  ».  C'est  la  lin  de  l'article  16  et  dernier  du  plan.  L'au- 

*  Voir  1  cliule  étendue  <|U(i  nous  avon:»  t'onsacréc  au  cours  forcé  des 
billets  (le  hanquc  ou  cCÉtal  tiaus  uotre  Traité  de  la  Science  des  Finnuci^s, 
touic  II,  pages  Gll  à  fiUS,  o«  édition. 
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teur  y  insiste  et  dans  son  commentaire  il  écrit  :  «  Le  seizième 
paragraphe  décide  que  les  commissaires  agiront  comme  ban- 
quiers  des  services  publics  seuls,  et  à  V exclusion  de  tous  services 
privés*.  » 

Dans  ces  conditions,  rétablissement  de  Ricardo  manquerait 
d'une  grande  partie  des  ressources  qui  grossissent  d'une  façon 
permanente  l'encaisse  des  banques,  qui  la  reconstituent  ou  la 
fortifient  dans  les  crises^  lorsqu'elle  menace  d'être  entamée;  il  ne 
recevrait  pas  les  dépôts  du  public;  il  serait  pnvé  du  puissant 
frein,  la  hausse  du  taux  de  l'escompte,  qui  agit  avec  tant  de 
promptitude,  comme  on  le  verra  plus  loin,  pour  réduire  la  sortie 
des  espèces  et  en  attirer  de  nouvelles  ;  tous  les  moyens  subtils 
et  puissants  auxquels  recourt  une  banque  pour  défendre  son 
encaisse  ou  pour  le  retenir,  l'établissement  de  Ricardo  en  serait 
privé.  Ne  serait-ce  que  cette  opération  faite  deux  fois,  dans  la 
crise  de  i  837-39  et  en  1890  (Voir  plus  haut,  pages  592  et  602) 
d'emprunt  de  75  millions  en  or  à  la  Banque  de  France,  elle  ne 
pourrait  être  effectuée  avec  la  même  facilité  et  simplicité  de  la 
part  de  VÉtat  anglais  émettant  des  billets.  Il  est  clair  qu'une 
société  française  peut  prêter  de  l'or  à  une  société  étrangère  ; 
on  ne  pourrait  obtenir  aussi  facilement  que  l'État  français, 
par  exemple,  consentît  un  prêt  à  TÉtat  anglais. 

De  toutes  façons,  le  système  de  Ricardo  offrirait  des  dangers 
sérieux  et  des  inconvénients  nombreux;  en  outre,  il  n'aurait  pas 
la  souplesse,  la  force  reconstituante  en  temps  de  crise,  dont  jouit 
V organisme  d'une  grande  banque  bien  conduite  ;  enfin,  il  ne  pré- 
senterait aucun  avantage,  puisque  celui  que  Ricardo  parait  avoir  eu 
surtout  en  vue,  à  savoir  de  faire  profiter  l'Etat  de  Vintérêt  de 
la  partie  des  émissions  des  billets  qui  dépasse  l'encaisse  métal- 
lique,  se  transforme  en  perte  quand,  ce  qui  tend  à  devenir  de  plus 
en  plus  le  cas,  les  billets  émis  sont  inférieurs  à  l'encaisse. 

C'est  tout  à  fait  à  tort  que  Ricardo  a  donné  à  son  éta- 
blissement le  nom  de  Banque  Nationale  ;  puisqu'il  ne  devait 

*  On  trouve  cet  opuscule,  intitulé  Plan  pour  rétablissement  d'une  Banque 
nationale,  dans  la  traduction  des  Œuvres  de  Ricardo,  publiée  par  Gnil- 
laumin,  en  1882,  pages  651  &  664. 
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faire  aucune  affaire  avec  les  particuliers  ou  les  Compagnies, 
c'était  une  simple  trésorerie  d'État. 

Applications  partielles  du  plan  de  Ricardo.  —  La  Trésorerie 
DES  États-Unis.  —  Il  n'existe  nulle  part  d'application  exacte  du 
plan  de  Ricardo.  On  pourrait  en  rapprocher,  dans  une  certaine 
mesure,  la  Trésorerie  des  États-Unis,  qui  fut  autorisée,  pen- 
dant la  guerre  de  sécession,  par  des  lois  du  17  juillet  1861, 
25  février  1862  et  d'autres  subséquentes,  à  émettre  pour  une 
somme  totale  de  450  millions  de  dollars  de  billets (2,250 millions 
en  chiffres  ronds),  sur  lesquels  50  millions  de  dollars  (250  mil- 
lions de  fr.)  devaient  rester  en  réserve;  mais  ces  différents 
billets  d'État,  connus  la  plupart  sous  le  nom  de  Légal  tender 
notes  (billets  de  monnnaie  légale),  et  d'autres  composant  la 
fraciional  cun'ency  et  qui  n'avaient  pas  un  pouvoir  libératoire 
illimité,  n'étaient  ni  les  uns  ni  les  autres  convertibles  en  espèces 
à  la  réquisition  du  porteur.  La  guerre  terminée  et  dans  le  but 
de  restreindre  la  circulation  du  papier  monnaie,  le  Congrès 
vota  le  12  avril  1866  un  bill  prescrivant  le  rachat  des  légal 
tender  notes  pour  un  montant  de  10  millions  de  dollars  dans 
les  six  mois  du  vote  de  YAct,  et  après  cette  date  pour  4  millions 
de  dollars  mensuellement.  Mais  le  4  février  1868,  le  Congrès 
suspendit  la  réduction  de  la  circulation  des  billets  des  États- 
Unis  qui  s'élevait  à  cette  époque  à  356  millions  de  dollars.  Au 
i"  novembre  1893,  les  billets  des  États-Unis  (le(jal  (endrr 
notes)*  en  circulation  atteignaient  encore  321,892,028  dollars 
(plus  de  1,630  millions  de  francs);  depuis  le  l^**  janvier  1879,  le 
cours  forcé  ayant  été  aboli,  ces  billets  circulent  librement  et 
sont  convertibles  en  espèces  au  Trésor.  Mais  à  côté  des  billets  des 
États-Unis  circulent,  comme  on  Ta  vu,  des  billets  des  Banques 
Nationales;  il  yen  avait  pour  197, 745,0(K)  dollars  (près  d'un 

*  Les  légal  tender  notes  ont  le  cours  lôgal  et  s«»nt  une  monnaie  libéra- 
toire, comme  l'indique  le  nom,  sauf  pour  les  douanes  et  les  intérêts  de 
la  dette  publicpie,  deux  cas  où  les  paiements  doivent  se  faire  en  or, 
Laugtiliu  sur  Stuart  Mill,  page  324;  mais  quoique  ayant  cours  légal,  on 
peut,  depuis  1879,  en  demander  le  remboursement  eu  or  au  Trésor.  Le 
cours  léf/al  et  le  cours  forcé  sont^  eu  effet,  deuj-  choses  différent  es,  celui- 
ci  s'entend  de  la  suspension  de  la  convertibilité  en  espèces. 
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milliard  de  francs)  au  !•'  novembre  1893.  Ce  n'est  donc  plus  là 
Tapplication  exacte  du  plan  de  Ricardo.  D'autre  part,  on  a  vu 
plus  haut^  quand  nous  avons  traité  de  la  monnaie  (pages  253 
à  257)  les  singulières  opérations  du  Trésor  des  États-Unis,  à  la 
suite  des  lois  du  Congrès,  sur  le  métal  d'argent.  Au  1*' novembre 
1893  le  Trésor  américain  avait  ainsi  émis  pour  325,717,232  dol- 
lars (1,630  millions  de  francs  en  chiffres  ronds)  de  certificats 
d'argent,  représentant  les  lingots  de  ce  métal  qu'il  achetait 
en  proportions  fixées  d'avance  par  les  étranges  lois  du  pays 
{Bland  Act  et  Sherman  Act),  Il  avait  aussi  en  circulation  pour 
78,889,309  dollars  (environ  400  millions  de  francs)  de  certifi- 
cats d'or*.  On  sait  qu'avec  tout  ce  monnayage  de' l'argent, 
dans  le  but  de  soutenir  l'exploitation  des  mines  de  ce  métal  aux 
Etats-Unis,  on  a  failli  compromettre  toute  la  circulation  finan- 
cière et  toute  l'assiette  économique  de  ce  grand  pays.  Nous  avons 
expliqué  plus  haut  (pages  554-559)  toutes  les  diflicultés  aux- 
quelles est  en  proie  à  l'heure  présente  (commencement  de  1895) 
le  Trésor  des  États-Unis  à  la  suite  de  toutes  ces  opérations.  On 
lui  apporte  ses  billets  et  on  lui  demande  de  l'or  que  Ton 
exporte  ou  que  Ton  cache.  Il  n'a  pas  la  ressource  de  la  hausse 
du  taux  de  l'escompte  et  ne  peut  se  défendre.  Il  multiplie  les 
emprunts  pour  remplir  son  trésor,  qui  presque  immédiate- 
ment se  vide  par  la  représentation  des  billets. 

On  ne  peut,  certes,  rendre  Ricardo  responsable  de  cette  folie 
américaine;  mais,  en  tout  cas,  elle  est  loin  de  témoigner  en 
faveur  de  la  bonté  de  son  plan.  Il  eût  été  beaucoup  plus  difficile 
de  se  livrer  à  une  semblable  débauche  d'achats  d'argent  et 
d'encombrement  de  monnaie  de  papier,  si  le  Trésor  des  États- 
Unis  n'avait  pas  eu  le  droit  d'émettre  des  billets  et  s'il  eût  dû 
répandre  l'argent  acheté  dans  le  public  sous  la  forme  de  mon- 
naie métallique. 

On  ne  peut  considérer  comme  une  application  du  plan  de 
Ricardo  l'émission  par  l'État  prussien  d'abord,  puis  par  l'Em- 

*  Voir  dans  le  Bulletin  de  Statistique  et  de  Législation  comparée  du  mois 
d'avril  1894,  page  495,  Tanalyse  du  rapport  du  gecrétaire  du  Trésor  des 
États-Unis,  sur  Texercice  1892-93. 
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pire  allemand,  de  Bons  de  Caisse  (KassenscheineJ  non  conver- 
tibles  en  monnaie,  dont  nous  avons  parlé  plus  haut  et  qui 
montent  à  la  somme  de  184,000,000  marks  (^0  millions  de 
francs  environ).  Divers  autres  Ëtats,  notamment  TAutriche, 
ont  eu  ou  ont  encore  des  billets  d'Etat,  en  général  pour  une 
quantité  restreinte,  non  remboursables  en  espèces  qui  circulent 
à  côté  des  billets  de  banque. 

La  Banque  Impériale  de  Russie.  —  Une  organisation  qui,  par 
divers  côtés,  se  rapproche  du  plan  préconisé  par  Ricardo,  tout 
en  en  différant  sensiblement  par  d'autres,  est  la  Banque  Impé- 
riale de  Russie,  ou  la  Banque  de  VÉtal^  comme  on  dit  couram- 
ment dans  la  langue  officielle  du  pays^  C'est  bien  une  Banque 
d'État  dans  toute  la  force  du  terme,  mais  qui  excède  le  plan 
de  Ricardo,  en  ce  sens  qu'elle  fait  des  opérations  avec  les 
particuliers. 

Son  but  principal  est,  toutefois,  de  régler  la  circulation  fidu- 
ciaire et  monétaire.  C'est  pour  cet  objet  surtout  qu'elle  fut 
constituée  en  1860,  quoique,  dans  le  rapport  qui  présida  à  sa 
fondation,  elle  soit  indiquée  comme  ayant  deux  buts:  «  vivi- 
fier les  opérations  du  commerce  et  améliorer  le  système  de 
circulation  fiduciaire  ».  Le  capital  primitif  de  la  Banque  monte 
à  15  millions  de  roubles  ou  60  millions  de  francs,  plus  1  million 
de  roubles  de  réserve  ou  4  millions  de  francs  ;  ce  capital  et  cette 
réserve  se  sont  grossis  depuis  par  des  prélèvementssurles  béné- 
fices. Cette  banque»  est  placée  sous  les  ordres  directs  du  Ministre 
des  finances;  le  gouverneur,  le  sous-gouverneur,  les  directeurs 
ou  régents  sont  nommés  soit  par  décret  impérial,  soit  par  le 
ministre  des  finances,  avec  l'adjonction  de  délégués  d'autres 
caisses  gouvernementales.  Auprès  de  ce  conseil,  investi  de 
tous  les  pouvoirs  d'exécution,  un  comité  de  prêts  et  d'escompte 
fonctionne  avec  des  attributions  limitées,  et  comprend,  outre 
le  gouverneur,  le  sous-gouverneur  et  deux  directeurs,  huit 
représentants   du   commerce,    qui    sont   élus   moitié   par  le 

*  Le  terme  Banque  de  l'Étal  revient  à  chaque  instant  dans  le  rapport  du 
ministre  des  finances,  M.  de  Witte,  sur  le  budget  de  1893  [Bullelin  de  sta- 
tistiqne,  tome  !•'  de  1893,  page  2i8J 
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conseil  municipal  parmi  les  négociants  de  Saint- Péters- 
boarg,  moitié  par  Tentremise  du  comité  de  la  Bourse  parmi 
les  négociants  qui  s^occupent  d'exportation.  L'élection  des 
membres  de  ce  comité  doit  être  confirmée  par  le  ministre  des 
finances*. 

Le  caractère  gouvernemental  apparaît  donc  bien  tant  dans  la 
propriété  du  capital  de  la  Banque  de  Russie  que  dans  sa  direc- 
tion*. 

La  fonction  principale,  primordiale,  de  la  Banque  est  de 
régler  la  circulation  de  papier  de  l'Empire  ;  le  mot  de  circula- 
tion fiduciaire  n'est  pas  ici  à  sa  place,  puisque  la  Russie,  depuis 
un  temps  quasi  immémorial,  sauf  de  courtes  éclaircies,  est 
au  régime  du  cours  forcé.  Nous  en  avons  raconté  ailleurs  les 
péripéties.  En  fait,  c'est  le  ministre  des  finances  ou,  plus  exac- 
tement, le  gouvernement  tout  entier  qui,  pour  les  actes  impor- 
tants, gouverne  la  Banque  de  TËtat.  L'administration  propre 
de  celle-ci  est  à  peu  près  aussi  subordonnée  au  gouvernement 
qu'une  administration  quelconque  de  l'Empire.  Des  omissions 
temporaires  sont  ordonnées  ou  retirées  par  ordre  du  ministre 
des  finances.  La  Banque  de  Russie  est  donc  l'instrument  de 
trésorerie  du  ministère.  Il  n'entre  pas  ici  dans  notre  plan  de 
juger  ses  opérations  depuis  nombre  d'années'. 

En  môme  temps  qu'elle  règle  la  circulation,  la  Banque,  con- 
trairement au  plan  de  Ricardo,  a  des  rapports  avec  les  parti- 
culiers; elle  en  reçoit  môme  des  dépôts  dans  des  proportions 
énormes,  dépôts  à  vue  et  dépôts  à  terme  fixe  de  cinq  à 
dix  ans.  Ces  dépôts  sont  sollicités  et  attirés  non  seulement  par 
le  taux  de  l'intérôt,  mais  par  certaines  faveurs  exception- 

*  Les  Banques  de  Dépôt t  d'Escotnpte  et  d*Êmissio7ij  par  Clément  Juglar, 
pages  60  et  61. 

*  En  France,  le  gouverneur  et  les  sons-gouverneurs  de  la  Banque  de 
France  sont  bien  nowmés  par  l'État,  ce  qui  est  un  tort  et  n'a  guère  d'autre 
objet  que  de  conférer  des  places  très  lucratives  à  des  politiciens;  mais  ces 
trois  personnages  n'ont  que  des  pouvoirs  restreints  et  en  fait  presque  nuls; 
comme  il  y  a  quinze  autres  régents  élus  par  les  actionnaires,  c'est  la 
majorité  des  régents  qui  décide  des  opérations. 

P  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  tome  II,  pages  655-665. 
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nelles,  telles  que  Timmunité  de  toute  saisie.  La  Banque  fait 
aussi  de  nombreuses  avances  sur  titres  divers,  sur  métaux  et 
monnaies  el  sur  les  denrées  et  marchandises  spécifiées  par  le 
ministre  des  finances. 

Enfin,  elle  fait  Tescomptc  des  effets  de  commerce  russe  et 
des  traites  étrangères  acceptées  en  Russie  ayant  deux  signa- 
tures et  au  plus  180  jours  d'échéance.  Exceptionnellement,  et 
sur  Tautorisation  du  ministre  des  finances,  elle  escompte  des 
traites  à  9  mois.  Ses  opérations  d'escompte  sont,  toutefois, 
assez  restreintes. 

On  en  jugera  par  les  chiffres  suivants  :  à  la  fin  du  1"  tri- 
mestre de  i89i,  la  Banque  de  Russie  avait  une  encaisse  de 
1,534  millions  de  francs,  dont  1,519  millions  en  or  et  9  en 
argent.  Sa  circulation  à  cours  forcé  atteignait  3,941  millions 
de  francs,  lesquels  étaient  dépréciés  de  33  à  34  p.  100  environ, 
quoique  le  rapport  de  rencaisse  à  la  circulation  fût  de 
39  p.  100.  Les  comptes  courants  et  les  dépôts  des  particuliers 
montaient  à  877  millions  de  francs,  ce  qui  est  un  chiffre  consi- 
dérable ;  les  comptes  courants  du  Trésor  atteignaient  325  mil- 
lions de  francs.  La  Banque  détenait  à  l'étranger,  particulière- 
ment à  la  Banquo  d'Angleterre,  M  millions  de  francs.  Ses 
avances  sur  titres  ou  gages  mobiliers  montaient  à  288  millions 
de  francs,  somme  considérable  pour  ce  genre  d'emploi.  Quant 
à  l'escompte,  il  n'atteignait  que  391  millions  de  francs,  chiffre 
modique,  infime  pour  un  si  vaste  empire,  et  très  au-dessous 
du  portefeuille  de  la  Banque  de  France  et  de  la  Banque 
d'Angleterre. 

La  Banque  de  Russie  est  donc  bien  une  Banque  d'État,  un 
rouage  gouvernemental,  qui  a  pour  fonction  principale  de 
régler  la  circulation  de  papier  et  qui  accessoirement,  dans 
une  mesure  assez  restreinte,  surtout  pour  une  aussi  immense 
contrée,  se  livre  à  des  opérations  d'escompte. 

Il  serait  superflu  d'entrer  dans  l'examen  des  banques  prin- 
cipales d'autres  pays;  nous  n'avons  voulu  que  dégager  ici 
les  types  principaux.  Il  ressort  de  cette  étude  que  l'émis- 
sion des  billets  peut  être  contenue  dans   de  justes  limites 


KA    nANQCE    IMPÉRIALE    PR    KrSSIE  051 

par  l'action  de  banques  libres,  qu'elle  a  môme  plus  de 
chances  de  Tôtre  que  par  des  institutions  dépendant  plus  di- 
rectement du  gouvernement.  Les  observations  que  nous  pré- 
senterons dans  le  chapitre  suivant  compléteront  cette  démons- 
tration. 


CHAPITRE  IX 


les  precautions  prises  pour  la  stabilite  des  banques 
d'Émission.  —  le  grand  péril  des  banques  :  les  avances 
aux  états. 


Les  causes  qui  peuvent  faire  présenter  les  billets  des  banques  an  rem- 
boursement. 

Les  coupures  des  billets  de  banque.  —  Les  billets  de  petites  coupures 
restent  plus  longtemps  dans  la  circulation  que  ceux  de  grosses  cou- 
pures. 

Des  conditions  requises  pour  l'escompte  des  effets.  —  L'éloigncmcut 
maximum  de  réchénnce.  —  Le  nombre  des  signatures. 

Le  danger  des  banques  d'émission  vient  beaucoup  plus  du  retrait  des 
dt'pôts  que  de  la  deman<le  de  remboursement  des  billets.  —  L'intensité 
(lu  p.iiJsif  et  le  maximum  d.ippréhonsion. 

De  quelques  procédés  empiriques  pour  garautir  l'émission  des  banques  : 
la  prétendue  régie  que  l'émission  peut  aller  jusqu'à  trois  fois  rencaisse. 

Krn;ur  de  croire  que  les  dépôts  de  fonds  publics  garaulisseut  la  circula- 
tion d'une  banque,  surtout  sous  le  régime  de  la  convertibilité. 

Les  prêts  ostensibles  ou  dissimulés  fails  par  les  banques  d'émission  aux 
gouvernomcuts  constituent  le  [)lus  grand  danger  pour  les  banques  et 
pour  tout  le  régime  financier  du  pays.  —  Exemples  de  l'Espagne  et  de 
rilulie. 


Lks  causes  oui  peuvent  f.vihe  présenter  les  billets  des 
RANQUES  AU  REMBOURSEMENT.  —  Qu'elles  aîciit  ou  non  un  lien 
avec  l'Ëtat,  quelles  soient  libres,  réglementées  ou  qu'elles 
jouissent  d'un  monopole  d'émission,  les  Banques  doivent  tou- 
jours se  préoccuper  d'assurer,  mùme  dans  les  circonstances 
les  plus  fâcheuses,  le  remboursement  en  espèces  des  billets 
(|u'elles  ont  émis  et  qu'on  rapporte  h  leurs  guichets. 

Avant  d'examiner  les  précautions,  soit  prises,  soit  recom- 
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mandées  à  ce  sujet,  il  est  bon  de  rechercher  les  motifs  qui 
peuvent  faire  présenter  les  billets  au  remboursement. 

On  cite  quatre  motifs  principaux  qui,  chez  les  porteurs  de 
billets,  déterminent  la  présentation  aux  guichets  de  rembour- 
sement; on  rapporte  les  billets  aux  banques  :  1®  pour  obtenir 
des  monnaies  plus  fractionnées;  2<»  pour  faire  des  affaires 
dans  des  contrées  où  le  billet  ne  convient  pas  aux  paiements; 
quelquefois  dans  les  campagnes  du  pays  auquel  appartient  la 
banque,  1q  plus  souvent  dans  les  contrées  étrangères;  3°  pour 
disposer  de  matières  métalliques  et  les  transformer  en  bijoux, 
lingots,  ou  les  exporter;  \o  par  défiance  de  la  solvabilité  des 
banques. 

On  a  vu  que  ce  dernier  cas  est  excessivement  rare  pour  les 
banques  bien  conduites  et  ayant  une  notoriété  ancienne.  Il  n'y 
a  pas  à  s'en  occuper  ici,  puisque  c'est  afTaire  de  bonne  ou  de 
mauvaise  direction  pratique  de  ces  établissements  et  que  nous 
avons  indiqué  plus  haut  (pages  481-197)  les  règles  théoriques 
qu'ils  doivent  observer  dans  leurs  placements. 

En  ce  qui  concerne  la  première  cause,  la  présentation  de 
billets  de  grosses  coupures  pour  se  procurer  de  la  monnaie 
plus  fractionnée,  il  est  aisé  d'y  pourvoir  si  la  Banque  a  pleine 
liberté  pour  émettre  des  coupures  diverses.  En  tout  cas,  il  nous 
paraît  qu'il  est  bon  que  les  banques  puissent  émettre  des  cou- 
pures, non  pas  infimes,  mais  assez  modestes,  de  50  francs  par 
exemple,  comme  le  fait  la  Banque  de  France.  Cela  facilite 
beaucoup  la  propagation  des  billets  dans  les  campagnes,  sur 
les  chantiers,  etc. 

La  circulation  de  papier,  quand  la  population  y  est  habituée 
et  que  les  banques  sont  bien  conduites,  est  beaucoup  plus  solide 
et  plus  stable  quon  n'est  porté  à  le  croire  à  priori;  elle  l'est  sur^ 
tout  pour  toutes  les  banques  qui  ne  se  trouvent  pas  sur  des  places 
commerciales  de  premier  ordre,  ressentant  vivement  le  contrecoup 
de  toutes  les  pulsations  et  de  toutes  les  émotions  du  commei^ce 
universel. 

Si  Con  nacait  à  se  garder  que  des  paniques,  les  réserves  des 
banques  pourraient  descendre  à  très  peu  de  chose.  Une  seule  des 
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quatre  causes  énumérées  plus  haut  expose  sérieusement  les 
banques  bien  conduites;  ce  sont  les  besoins  des  capitaux  pour 
Vexpœ'tation,  pour  régler  les  paiements  avec  le  dehors,  les  achats 
soit  de  marchandises  soit  de  titres.  De  temps  en  temps,  particu- 
lièrement dans  les  pays  qui  jouent  un  rôle  commercial  et  finan- 
cier cosmopolite,  la  situation,  de  ce  chef,  peut  devenir  aiguë. 

Les  coupures  des  billets  de  banque.  —  Les  billets  de  petites 
coupures  restent  plus  longtemps  dans  la  circulation  que  ceux 
DE  GROSSES  COUPURES.  — En  ce  qui  concern3  Tintérieur  du  pays, 
le  danger  de  présentation  des  billets  au  remboursement  est 
d'autant  moindre  que  ces  billets  sont  de  plus  faible  coupure; 
on  en  a  déjà  donné  les  raisons  (voir  pages  573-576). 

A  notre  avis,  les  grandes  banques  d'émission  devraient 
toutes  émettre  des  billets  se  rapprochant,  suivant  leur  sys- 
tème monétaire,  d'une  valeur  de  50  francs,  soit  2  livres  sterl. 
en  Angleterre,  40  marks  en  Allemagne  et  10  dollars  aux  Ëtats- 
Unis.  Ce  serait  le  seul  moyen  de  répandre  l'usage  des  billets 
dans  la  population  ouvrière  et  dans  la  population  rurale.  Au- 
dessous  de  50  francs,  les  billets  pourraient  avoir  l'inconvé- 
nient de  chasser  trop  complètement  l'or  de  la  circulation;  s'il 
est  utile  de  restreindre  l'importance  de  la  monnaie  métallique 
dans  un  pays,  laquelle  est  coûteuse,  il  est  bon  néanmoins 
d'en  avoir  une  certaine  quantité,  parce  que,  dans  nombre  de 
cas,  comme  pour  des  paiements  exceptionnels  à  l'étran^rer, 
elle  a  une  utilité  qui  ne  peut  être  remplacée.  Néanmoins, 
nous  croyons  que  l'on  pourrait  émettre  pour  quelques  dizaines 
de  millions  de  francs,  dans  un  grand  pays,  de  coupures  de 
20  francs  et  même  de  10  francs,  afin  de  faciliter  les  petits 
paiements  par  lettres,  en  évitant  la  perte  de  temps  qu'exigent 
les  mandats-poste*. 

Les  différents  pays  ont  maintenant  des  coupures  de  banque 

»  On  «lira  (|iie  certaines  lois,  comme  eu  France,  interdisent  de  mettre 
des  sommes  d'argent,  billets  de  banque,  dans  des  lettres  non  déclarées; 
mais  ce  sont  là  des  lois  abusives  qui,  sous  prétexte  de  protéger  la  purelé 
du  personnel  des  postes,  font  perdre  énormément  de  temps  au  public 
dans  les  bureaux  de  poste.  î/irre«ponsabilité  de  la  poste  pour  la  sonnne 
non  déclarée  suffit. 
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en  général  moindres  qu'il  y  a  quarante  ou  cinquante  ans  : 
l'Angleterre  et  l'Allemagne,  cependant,  font  exception,  la  pre- 
mière parce  que  VAct  de  1844,  qui  la  domine  encore,  a  été 
fait,  sous  rimpression  des  idées  de  Ricardo,  lequel  avait  été 
très  frappé  des  maux  d*un  régime  comme  le  cours  forcé  des 
billets  de  la  Banque  d'Angleterre  de  1797  à  1821  et  en  avait 
gardé  une  suspicion  à  Tégard  de  la  liberté  d'émission^;  la 
seconde  contrée,  l'Allemagne,  parce  que,  ainsi  que  nous 
l'avons  fait  ressortir,  elle  a,  dans  la  constitution  de  la  Banque 
de  l'Empire,  Reichsbank^  beaucoup  copié  VAct  britannique  de 
1844  (voir  plus  haut,  pages  631-633). 

Notre  Banque  de  France  émet  beaucoup  de  coupures 
modestes,  à  savoir  de  100  fr.  et  de  50  francs.  Voici  comment 
se  décomposait,  le  26  janvier  1893,  sa  circulation  de  billets  '  : 

:i  billets  de  5,000  fr.  pour  fr.  2:i,000 

1,213,241  —  1,000  —  1,213,241,000 

479,202  —  500  —  239,601,000 

2,400  —  200  —  480,000 

15,630,397  —  100  —  1,563,039,700 

5,842,300  —  50  —  292,115,000 

17,079  —  25  —  426,975 

83,799  —  20  —  1,675,980 

146,756  —  5  —  73:^780 

1,215  aux  anciens  types  —  430,175 

23,416,394  billets  pour Fr.      3,311,768,610 

On  voit  que  })lu^  de  la  moxiià  de  la  circulation  est  formée  par 

*  Ricardo,  dans  son  Plan  d'une  Banque  nationale^  ne  proscrivait,  cepen- 
dant, pas  complètenient  les  billets  d'une  livre  sterling  (25  francs»',  à  plus 
forte  raison  ceux  de  2  livres  (50  francs).  La  clause  14  de  sou  projet  est 
ainsi  conçue  :  «  Dans  la  première  pt'Tiode  de  l'établissement  de  la  Banque 
nationale,  on  pourra  émettre  des  billets  d'une  livre  destinés  aux  per- 
sonnes qui,  préférant  ces  billets  inférieurs  au  numéraire,  désireraient 
les  obtenir  en  échange  de  billets  d*une  coupure  supérieure.  Cette  mesure 
ne  sera  en  vigueur  relativement  à  la  métropole  que  pendant  une  année  ; 
mais  pour  tous  les  districts  provinciaux,  elle  sera  permanente.  ■  Œuvres 
complètes  de  Ricardo,  édition  Guillaumin,  1882,  page  659. 

'  Voir  le  Compte  rendu  des  opérations  de  la  Banque  de  France  en  1892  : 
ce  compte  rendu  donne  la  décomposition  ci-dessus  de  la  circulation  du 
26  janvier  1893. 
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les  billets  de  i  00  fr,  et  de  50  fr,;  à  savoir  i ,850^154^700  fr. 
sur  3,3 1  i ,768,6 1 0,  soit  56  p,  100  de  Vensemble.  Quanl  aux 
billets  de  25,  iO  et  5  fr.,  ce  sont  des  reliquats  d'une  certaine 
quantité  émise  dans  les  années  qui  ont  suivi  la  guerre,  pen- 
dant la  période  du  cours  forcé.  Il  est  probable  qu'un  grand 
nombre  de  ces  billets  ont  été  perdus,  car  on  n'en  voit  plus. 
Ceux  de  25  fr.  ne  correspondent  pas  à  notre  système  moné- 
taire et  à  nos  usages,  ceux  de  5  fr.  sont  trop  petits  ;  mais  une 
vingtaine  de  millions  de  francs  de  billets  de  20  fr.,  et  une 
dizaine  de  millions  de  francs  de  billets  de  10  fr.  rendraient  des 
services  pour  Tobjet  que  nous  avons  indiqué  plus  haut. 

Aux  États-Unis,  il  en  est  de  môme;  ce  sont  les  modestes 
coupures  qui  dominent.  En  l'année  1892,  la  circulation  de 
172,036,921  dollars  (approximativement  860  millions  de  francs) 
des  Banques  nationales  se  décomposait  ainsi  : 


Dollars. 

Billels 

de        1 

dollar 

pour 

une  s 

OUI  me 

totale  de 

363,329 

— 

2 

178,932 

— 

W 

— 

49,071,930 

— 

10 

— 

5^,353,900 

20 

40,937,080 

— 

;i() 

— 

9,108,850 

— 

100 

10,875,300 

— 

iiOO 

— 

153,000 

1 ,000 

Total. 

.   •    • 

34,000 

172,030,921 

En  1893,  la  circulation  des  Banques  nationales  s'étant  beau- 
coup accrue,  à  cause  de  la  crise  commerciale  et  financière  et 
des  c'xporlations  d'or,  alteignait  208,701,189  dollars  (approxi- 
mativement 1  milliard  il  millions  de  francs)  et  se  décompo- 
sait comme  suit*  : 

*  Hi'jforf  of  the  Com}itiollcr  of  the  Ctn-rencff,  1893,  page  97. 
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Dollars. 
Billets  de         1  dollarpour  une  somme  totale  de       358,809 

—  2  —  i  75,530 

—  5  —  62,082,870 

—  10  —  66,479,430 

—  20  —  48,830,440 

—  50  —  10,570,400 

—  100  —  20,031,100 

—  500  —   .  139,500 

—  1,000  —  33,000 


Total.   .   .    .     208,701,189 

Ces  deux  tableaux  sont  à  examiner,  parce  qu'ils  représentent 
l'un  en  temps  relativement  calme,  l'autre  en  temps  de  crise, 
la  circulation  des  Banques  américaines .  Ce  qui  frappe  dans 
les  deux,  c'est  la  très  grande  importance  des  billets  de  5  dollars 
ou  25  francs  ;  ils  représentent,  à  eux  seuls,  près  du  tiers  de  la 
circulation  :  49,971,530  dollars  sur  172,036,921  en  1892  et 
62,082,870  dollars  sur  208,701,189  eri  1893,  soit  29  p.  100  dans 
le  premier  cas  et  presque  exactement  30  p.  100  dans  le  second. 
Les  billets  de  10  dollars  (50  fr.)  sont  encore  plus  répandus  : 
54,353,900  dollars  en  1892  et  66,479,430  en  1893.  Ces  deux 
catégories  de  billets  réunis,  ceux  de  5  et  de  10  dollars,  forment 
beaucoup  plus  que  la  moitié  de  la  circulation  des  banques 
nationales  américaines,  soit  104,325,830  dollars  sur  172,036,921 
en  1892  ou  plus  de  60  p.  100,  et  128,562,300  dollars  sur 
208,701,189  en  1893  ou  plus  de  61  p.  100. 

Ainsi  en  Amérique,  non  seulement  les  billets  de  10  dollars,, 
mais  ceux  de  5  dollars,  sont  infiniment  répandus.  Cest  sur  les 
petits  billets  que  repose  la  circulation  des  Banques  nationales  aux 
Etats-Unis,  et  quand,  d'une  année  à  l'autre,  il  faut  en  temps 
de  crise  ou  pour  remplacer  l'or  qu'on  exporte  augmenter 
considérablement  la  circulation,  c'est  aussi  aux  petits  billets 
que  l'on  recourt  avec  succès  pour  obtenir  ce  résultat. 

Sans  entrer  dans  des  détails  qui  nous  mèneraient  trop  loin, 

disons  que  la  plupart  des  autres  grands  pays  ne  paraissent 

pas  imiter  l'Amérique  ni  môme  la  France.  Eri  Angleterre  on  a 

vu  que  la  limite  minima  des  billets  est  de  5  liv.  sterl.  (125  fr.), 

m.  42 
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quoique  Ricardo  (se  reporter  plus  haut  à  la  page  655,  note  1) 
eût  admis  au  moins  pour  les  provinces  les  billets  d^une  livre 
sterl.  (25  fr.).  Les  Banques  d'Ecosse  ont  tenu  à  sauvegarder 
leur  circulation  de  billets  d'une  livre  qu'elles  considèrent 
comme  absolument  indispensable  à  leurs  affaires  avec  les 
petits  tenanciers  et  les  pêcheurs*.  Partout  où  les  banques  ont 
un  peu  de  liberté  les  moijennes  et  les  petites  coupures,  tout  au 
moins  de  50  fr,^  sinon  de  2ô,  sont  en  usage. 

La  Banque  de  TEmpire  allemand  (Reichsbank)  étant,  en 
grande  partie,  fondée  sur  des  principes  analogues  à  ceux  que 
VAct  de  1844  a  imposés  à  la  Banque  d'Angleterre,  il  en 
résulte  que  les  petites  coupures  sont  interdites  à  cet  établisse- 
ment. Les  trois  quarts  de  sa  circulation  sont  composés  de 
billets  de  100  marks  (125  fr.);  il  en  est  de  môme  pour  les 
autres  banques  allemandes.  A  la  fin  de  1893  le  montant  de  la 
circulation  des  neuf  banques  germaniques  ayant  alors  le  droit 
d'émission  était  de  1,295,256,300  marks,  approximativement 
1,619  millions  de  francs.  Sur  cette  somme,  917,031,800  marks, 
soit  1,146  millions  de  francs,  ou  70.80  p.  100,  étaient  en  billets 
de  100  marks  (125  fr.).  Il  n'y  avait  aucun  billet  de  200  marks 
en  circulation,  quoiqu'ils  fussent  autorisés.  Quant  à  ceux  de 
o(X)  marks  (625  fr.),  il  s'en  trouvait  pour  une  somme  de 
24,534,000  marks  (près  de  31  millions  de  francs).  Les  billets 
de  1,000  marks  (1,2.50  fr. ;  atteignaient  la  somme  de 
350,690,500  marks,  environ  438  millions  de  francs,  ou 
27  p.  100  de  la  circulation  totale.  Ainsi,  des  billets  de 
100  marks  (125  fr.)  pour  près  des  trois  quarts  et  des  billets  de 
1,000  marks  (1,250  fr.)  pour  un  peu  plus  du  quart,  voilà  ce 
qui  forme  le  gros  bloc  de  la  circulation  de  billets  des  banques 
allemandes.  Il  faut  ajout<^r  qu'en  dehors  de  cette  circulation 
de  billets  stipulés  en  marks  iReichswdhnnig)^  les  neuf  banques 
d'émission   allemandes   ont  un  reliquat,   chaque  année   dé- 

1  On  trouve  dans  Coiircelle-Scueuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque^ 
une  déposition  tout  à  fait  topique  à  ce  sujet  du  directeur  d'un  comptoir 
d'Ecosse.  Le  manque  de  place  nous  empêche  de  la  reproduire  ici.  (Voir 
pages  296  et  297  de  l'ouvrage  de  (lourcelle-Seneuil.) 
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croissant,  de  vieux  billets  libellés  en  thalers  [Thalerwàh^ 
Tung);  il  s'en  trouvait  en  tout  pour  2,052,900  marks  (environ 
2,500,000  fr.)  à  la  fin  de  1893  ^  Un  grand  nombre  de  ces  billets 
sont  de  petites  coupures,  soit  10  ou  20  thalers  (37  fr.  50 
ou  75  fr.  ou  môme  moins),  mais  le  chiffre  total  en  est  insigni- 
fiant et  ils  disparaissent.  On  doit,  il  est  vrai,  ajouter  à  la 
circulation  des  banques,  les  bons  de  caisse  (Kassenscheine), 
directement  émis  par  le  gouvernement  allemand  et  qui,  on 
a*a  vu,  s'élèvent,  d'après  la  loi  du  20  avril  1874,  à  18i  millions 
de  marks  (230  millions  de  francs  environ)  en  billets  de  5,  20  et 
50  marks  (6  fr.  25,  25  fr.  et  62  fr.  50)  ;  c'est  donc  l'Empire  qui 
•émet  directement,  pour  une  somme  restreinte,  les  petites  cou- 
pures. Il  y  a  loin  de  là  à  l'énorme  quantité  de  billets  de  5  et 
■de  10  dollars  (25  et  50  fr.)  aux  États-Unis,  lesquels  sont  tou- 
jours remboursables  en  espèces,  tandis  que  les  Kassenscheine 
allemands  ne  le  sont  pas. 
Des  conditions  requises  pour  l'escompte  des  effets.  —  L'éloi- 

«NEMENT  MAXIMUM  DE  L'ÉCHÉANCE.  —  Le  NOMBRE  DES  SIGNATURES.  — 

On  a  cru  souvent  fortifier  les  banques  d'émission  en  exigeant 
que  les  billets  qu'elles  escomptent  portassent  un  nombre  déter- 
miné de  signatures,  c'est-à-dire  de  répondants  (voir  plus  haut 
page  659)  et  de  môme  en  imposant  une  limite  d'échéance  au 
billet.  Cette  dernière  précaution  est  très  utile.  //  importe  que 
les  billets  escomptés  par  les  banques  d'émission  et  par  les  banques 
de  dépôts  soient  à  échéance  prochaine,  ce  qui  assure  à  ces  établis- 
sements des  rentrées  successives  rapprochées.  Aussi,  en  général,  la 
limite  d'échéance  des  billets  que  les  grandes  banques  peuvent 

1  Statistisches  Yahrbuch  fur  das  Deutsche  Reich,  1894,  page  123.  On 
remarquera  que  le  chiffre  donné  pour  la  circulation  des  banques  à  la  fin  de 
1893,  soit  1,295,256,300  marks,  auxquels  il  faudrait  ajouter  2,052,908  marks 
de  vieux  billets  formulés  en  thalers,  excède  le  chiffre  donné  plus  haut 
(page  636)  pour  la  circulation  moyenne  des  banques  allemaudes  dans  la 
même  année,  laquelle  était  seulement  de  1,158,320,000  marks.  La  cause 
de  cette  différence  est  que  le  premier  chiffre  s'applique  à  la  circulation  de 
la  fin  de  1893  {Am  Yahresschluss  i89S  umlau fende  Noten)^  tandis  que  le 
dernier  concerne  la  moyenne  des  bilans  de  l'année  1893  {Nach  dent 
Durchschnitt  der  im  deulschen  Reichs  =  Anzeiffcr  vero/fenllichten  Wochen- 
Uebersichlen) . 


6G0        TRAITÉ  THÉORIQUE  ET  PRATIQUE  d'éCOI^OMIE  POLITIQUE 

escompter  est-elle  de  90  jours.  Comme  on  pratique  souvent 
des  crédits  beaucoup  plus  étendus,  parfois  un  an  ou  dix-huit 
mois,  notamment  dans  le  commerce  anglais  d*outremer,  il 
faut  que  les  maisons  de  commerce  qui  se  livrent  à  ces  crédits- 
prolongés  ou  bien  aient  un  fonds  de  roulement  beaucoup  plus 
considérable  que  celui  qui  est  usuel,  ou  qu'elles  trouvent 
elles-mêmes  du  crédit  chez  les  banquiers  de  la  troisième 
classe  que  nous  avons  décrite  et  qui  reçoivent  des  dépôts  à 
très  long  terme  (Voir  plus  haut,  page  492).  Quoi  qu'il  en  soit,, 
ce  n'est  pas  aux  banques  d'émission,  ni  aux  grandes  banques 
de  dépôts  à  vue  que  ces  longs  crédits  conviennent.  Si  la 
Banque  de  Russie  peut  escompter  des  billets  à  180  jours,  ce 
n'est  qu'à  cause  de  Ténormité  de  l'Empire  et  de  sa  situation 
primitive  au  point  de  vue  des  voies  de  communication  et  du. 
commerce.  On  a  vu  que  les  très  grandes  banques,  comme  la 
Banque   d'Angleterre,   la  Banque   de   France,  probablement 
aussi  la  Banque  d'Allemagne,  n'ont,  d'ordinaire,  en  portefeuille 
que  des  billets  à  très  courte  échéance,  en  général  trois  ou 
quatre  semaines,  rarement  môme  quatre  semaines.  La  force 
des  choses  produit  elle-même   ce   résultat  (Voir  plus  haut 
page  624;. 

Quant  à  la  question  de  savoir  si  l'on  doit  exiger  beaucoup 
de  signatures,  c'est-à-dire  de  répondants,  pour  un  même 
billet,  elle  était  tranchée  autrefois  toujours  dans  le  sens  de 
raffirniative.  C'est  ainsi  que  la  Banque  de  France  ne  peut 
escompter  que  les  billets  à  trois  signatures.  On  est  revenu  de 
cette  opinion.  La  Banque  de  Russie  n'est  tenue  qu'aux  deux 
signatures;  la  Banque  de  l'Empire  allemand  [lipkhsbank),  les 
Banques  d'émission  allemandes  peuvent  escompter  à  i2  ou 
3  signatures.  Il  est  clair  que,  si  l'on  7  apporte  du  discernement ^ 
resrompte  à  2  signatures  est  suf/isfutntient  sur.  L'exigence  d'une 
Iroisième  signature  n'est  souvent  qu'une  surcharge  imposée 
au  commerce,  qui  parfois  est  obligé  de  donner  une  com- 
mission à  un  banquier  pour  fournir  cette  troisième  signature 
et  rendre  le  billet  escomptable  à  la  Banque  de  France,  par 
exemple.  Aux  Ktats-tnis,  la  plus  grande  partie  de  l'escompte 
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par  les  banques  nationales  se  fait  à  2  signatures.  Les  prêts 
même  sur  une  signature  et  sans  autre  garantie  y  sont  fré- 
quents. Ainsi,  une  statistique  américaine  en  1891  donne  pour 
les  avances  (loans)  sur  une  seule  signature,  faites  par  divers 
groupes  de  banques  (on  paper  wUh  single  naine  unsecured,  c'est- 
ù-dire  sans  gage)  la  somme  de  !281  millions  de  dollars 
(1,400  millions  de  francs),  sur  billets  avec  un  ou  plusieurs 
endosseurs,  sans  gage  [on  paper  irith  one  or  more  indorsers, 
otherwith  unsecured)  la  somme  de  1,068,922,000  dollars,  plus 
de  5  milliards  de  francs*.  11  est  regrettable  que  ce  tableau  ne 
fasse  pas  la  distinction  pour  le  deuxième  nombre  qu'il  donne 
des  billets  à  un  seul  endosseur  et  de  ceux  à  un  plus  grand 
nombre  '.  Il  demeure  constant,  ce  qui  est  le  point  important, 
que  les  Banques  nationales  aux  États-Unis,  c'est-à-dire  les 
Banques  d'émission,  escomptent  énormément  de  billets  à  une 
ou  deux  signatures.  Nous  avons  dit,  d'ailleurs,  plus  haut  que 
le  billet  à  ordre,  qui  n'est  plus  guère  (m  usage  chez  nous  dans 
les  relations  commerciales,  est,  au  contraire,  très  fréquent 
aux  États-Unis,  plus  même  que  la  lettre  de  change  :  or  le 
l)illet  à  ordre,  sauf  endossement  postérieur,  ne  comporte 
•qu'une  signature,  tandis  que  la  lettre  de  change  acceptée,  et 


">  Report  of  the  Comptroller  of  the  Curfency,  1891,  page  58. 
'  On  pourrait  argaer  que  les  chiffres  donnés  dans  le  texte  ne  concer- 
nent pas  uniquement  les  Banques  nationales.  Nous  croyons  que^  en  effeL 
un  certain  nombre  d'autres  banques   sont  comprises  dans  ces  chiffres, 
malgré  le  libellé  de  ce  tableau  :  Cidssification  of  the  loans  of  the  National 
Banks;  mais  il  est  certain  qu*une  grande  partie  de  ces  prêts  à  une  signa- 
ture et  sans  autre  garantie  particulière  concerne   les  Banques  natio- 
nales. Dans  un  antre  tableau,  d'ailleurs,  le  môme  document  (iiepo?*^  of  the 
Comptrotler  of  the  Cuvrency,  1891,  page  58)  donne  :  «  A  fuit  classification 
of  the  loans  in  New- York  City  atone  »;  or  les  quarante-neuf  principales 
banques  de  New-York,  toutes  des  banques  nationales,  avaient,  au  25  sep- 
tembre 1891,  en  prêts  sur  billets  k  une   seule  signature   et  sans  autre 
garantie  :  on  paper  with  single  name  unsecured,  25.125,000  dollars  (12G  mil- 
lions de  francs  en  chiffres  ronds)  et  en  prêts  sur  billets  avec  un  ou  plu- 
sieurs endosseurs,  sans  antre  garantie,  on  paper  with  one  or  more  indorsers, 
4>therwith  unsecured,  116,957,000  dollars  (585  millions  de  francs).  Dans  cette 
seconde  catégorie,  il  y  a  beaucoup  de  billets  b.  ordre  n'ayant  que  deux 
«ignatures. 
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avant  tout  endossement,  en  comporte  deux  (Voir  plus  haut^ 
page  447). 

Le  DANGER  DES  BANQUES  D'ÉMISSION  VIENT  BEAUCOUP  PLUS  DU 
RETRAIT  DES  DÉPÔTS  QUE  DE  LA   DEMANDE  DE  REMBOURSEMENT  DES 

BILLETS.  —  L'intensité  du  passif  et  le  maximum  d'appréhension. 
—  C'est  une  erreur  de  croire,  sauf  le  cas  de  doutes  sur  la  sol- 
vabilité des  Banques,  que  le  danger  pour  ces  établissements^ 
provienne  de  la  présentation  fréquente  des  billets  aux  gui- 
chets du  remboursement;  il  vient  beaucoup  plus  souvent  du 
retrait  des  dépôts.  Nous  avons  exposé  plus  haut  (p.  485-489)  le 
caractère  tout  particulièrement  précaire  des  dépôts  aux  banquet 
de  premier' ordre,  comme  la  Banque  de  France  et  beaucoup  plus 
encore  la  Banque  d'Angleterre. 

Le  danger  des  retraits  de  dépôts  sous  la  forme  de  monnaie  {car 
le  déposant  peut  toujours  demander  quon  le  solde  en  monnaie) 
est  d'autant  plus  grand  que  ces  dépôts  se  font  par  masses  considé- 
râbles  et  qu'ils  appartiennent  à  de  grands  commerçants^  surtout 
à  des  banquiers  et  plus  encore  à  des  gouvernements  étrangers. 

Les  dépôts  du  public  ordinaire  offrent  beaucoup  moins  de 
dangers.  Ici,  sauf  le  cas  très  rare  de  paniques,  de  guerres^  de 
révolutions,  les  retraita  sont  mesurés  et  compensés  en  général  par 
dn  nouveaux  dépôts. 

Dans  le  cas,  au  contraire,  de  dépôts  faits  par  des  banquiers 
cosmopolites  et  par  des  gouvernements,  surtout  des  gouverne- 
ments étrangers,  le  retrait  peut  venir  de  ce  que  ces  gros  dépo- 
sants spéciaux  ont  à  l'improviste  de  grands  besoins  d'argent, 
les  besoins  de  cette  catégorie  de  déposants  étant  beaucoup 
plus  variables  et  plus  soudains  que  les  besoins  d'argent  du 
moyen  et  du  petit  public  et  ne  trouvant  pas,  vu  le  nombre 
restreint  des  déposants  de  cette  catégorie,  une  compensation 
naturelle. 

Aussi  l'habitude  s'est  prise  par  les  grandes  banques  natio- 
nales de  ne  servir  aucun  intérêt  sur  les  dépôts,  pour  ne  pas 
en  provoquer  l'affluence.  Certains  auteurs  voudraient  que  les 
grandes  banques  n'employassent  jamais  les  dépôts  des  ban- 
quiers et  des  gouvernements  ;  mais  c'est  une  règle  infiniment 
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trop  rigoureuse.  Une  grande  prudence  seulement  s'impose 
aux  banques  qui  ont  celte  clientèle,  et  beaucoup  plus  que  les 
autres  elles  doivent  proscrire  toute  espèce  d'emploi  qui  n'est 
pas  à  très  courte  échéance  et  facilement  réalisable. 

Bagehot  a  signalé  avec  insistance  les  dangers  qu'offrent 
pour  la  Banque  d'Angleterre  les  dépôts  des  banquiers  et  des 
gouvernements.  Ceux-ci,  soit  à  la  suite  de  quelque  emprunt, 
soit  pour  quelque  opération  d'achat  d'armes  ou  d'outillage 
quelconque,  soit  comme  emploi  passager  de  leurs  réserves, 
ont  souvent  des  sommes  énormes  en  dépôt  dans  les  grandes 
banques,  notamment  à  la  Banque  d'Angleterre.  Les  retraits 
peuvent  en  être  soudains  ;  on  les  réalise  en  général  en  or,  et  ils 
peuvent  porter  sur  des  dizaines  de  millions  de  francs  à  la  fois. 

Une  distinction  très  ingénieuse  est  due,  sur  ce  point,  à 
Bagehot.  Il  ne  suffit  pas  de  connaître,  dit-il,  le  passif  d'une 
banque  ;  il  faut  aussi  discerner  Vintensité  de  ce  passif.  Autre 
chose  est  devoir  à  vue  200  millions  à  plusieurs  milliers  d'in- 
dividus, dont  aucun  n'est  créancier  pour  une  somme  de  plus 
d'un  million  de  francs  par  exemple,  et  dont  la  plupart  ne  le 
sont  que  de  quelques  milliers  ou  de  quelques  dizaines  de  mil- 
liers de  francs,  autre  chose  est  devoir  200  millions  à  un  seul 
déposant,  ou  même  à  cinq  ou  six  déposants.  La  situation  qui 
n'a  rien  d'alarmant  ni  de  précaire  dans  le  premier  cas  est 
sérieusement  inquiétante  dans  le  second. 

Deux  catégories  de  dépôts  sont  donc  particulièrement  aléa- 
toires pour  les  grandes  banques,  les  dépôts  des  banquiers  et 
les  dépôts  des  gouvernements,  surtout  des  gouvernements 
étrangers.  «  Les  dépôts  des  banquiers  constituent  un  passif 
singulièrement  dangereux,  écrit  Bagehot;  il  faut  les  manœu- 
vrer avec  la  plus  grande  prudence,  et  en  règle  générale,  on 
doit  en  prêter  une  partie  infiniment  moindre  que  de  tous  les 
autres  dépôts*  ».  Nous  croyons  qu'ici  la  conclusion  de  l'au- 
teur va  trop  loin;  on  peut  toujours  prêter  ces  dépôts,  mais  en 
pensant  constamment  à  leur  recouvrement. 

*  Lombard  Street^  page  292. 
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Bien  plus  dangereux  encore  pour  les  grandes  banques  que 
les  dépôts  des  banquiers  sont  les  dépôts  des  gouvernements, 
surtout  des  gouvernements  étrangers.  Bagehot  donne  ici  un 
exemple  topique,  celui  des  dépôts  du  gouvernement  allemand 
dans  les  banques  anglaises,  à  la  suite  de  la  guerre  de  1870-1871 
et  des  opérations  de  paiement  de  Tindemnité  française.  Le 
gouvernement  allemand  eut  souvent  plus  de  100  millions  de 
francs  en  dépôt  à  Londres;  en  retirant  subitement  des  sommes 
d'une  telle  importance  ou  môme  d'une  plus  grande  encore,  le 
gouvernement  allemand  pouvait  mettre  dans  de  grands  em- 
barras la  Banque  d'Angleterre  ;  Bagehot  va  jusqu'à  écrire  avec 
quelque  exagération  :  «  le  gouvernement  allemand  aurait  pu, 
s'il  l'avait  voulu,  mettre  en  faillite  la  Banque  d'Angleterre    >». 

Voilà  ce  que  Bagehot  appelle  l'intensité  du  passif;  c'est,  au 
lieu  du  très  grand  morcellement  des  dépôts,  l'existence  d'un 
ou  de  quelques  dépôts  gigantesques. 

Pour  que  le  péril  existe,  il  n'est  pas  nécessaire  que  le  gros 
créancier  ait  des  fonds  directement  déposés  à  la  Banque 
principale,  il  suffit  qu'il  ait  ces  fonds  dans  une  ou  plusieurs 
autres  banques  qui,  elles-mêmes,  aient  compris  ces  sommes 
parmi  leurs  propres  dépôts  à  la  Banque  principale,  et  sans 
désignation  spéciale.  Alors,  si  le  gouvernement  réclame  ses 
dépôts  à  ces  Banques,  celles-ci  sont  à  leur  tour  obligées  de 
réclamer  leurs  dépôts  à  la  Banque  principale.  L'intensité  du 
passif  peut  être  ainsi  dissimulée,  le  gros  créancier  réel  n'ap- 
paraissant pas  directemeut. 

Bagehot  a  pris  un  exemple  exceptionnel,  celui  du  gouverne- 
ment allemand  à  la  suite  des  opérations  de  notre  indemnité 
de  guerre.  Mais,  quoique  dans  une  mesure  en  général  un  peu 
moindre,  la  Banque  d'Angleterre  a  constamment  quelques 
gros  déposants  de  ce  genre,  des  déposants  qui  sont  inquié- 
tants, à  cause  de  rinii)ortance  exceptionnelle  des  dépôts  de 
chacun.  Ainsi,  après  chaque  opération  d'emprunt  faite  par 
un  gouvernement  étranger,  ou  à  la  veille  de  chaque  paiement 

i  Lombard  Street,  page  293. 
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de  coupons,  la  Banque  a  quelques  dépôts  énormes.  En  1893, 
par  exemple,  le  gouvernement  brésilien  avait,  à  la  suite 
d'un  prêt  fait  par  une  maison  de  banque  de  Londres,  des 
dépôts  de  quelques  dizaines  de  millions  de  francs.  Dans  la 
dernière  situation  de  la  Banque  de  Russie  que  nous  avons 
sous  les  yeux,  fin  du  1°' trimestre  de  1894,  nous  voyons  qu'elle 
avait  47,200,000  francs  de  dépôts  à  l'étranger*.  Il  est  probable 
que  cette  somme  se  trouvait  soit  à  la  Banque  d'Angleterre  soit 
dans  les  banques  anglaises  qui,  elles-mêmes,  ont  des  dépôts 
à  la  Banque  d'Angleterre  ;  elle  pouvait  être  retirée  d'un  seul 
coup.  Il  est  possible  que  le  gouvernement  russe  ait  lui-môme, 
en  dehors  de  la  Banque  de  Russie,  des  dépôts  du  môme  genre 
dans  la  Grande  Bretagne.  Bien  d'autres  gouvernements  et 
d'autres  Banques  sont  sans  doute  dans  le  môme  cas*. 

Ainsi,  il  convient  de  distinguer,  suivant  Theureuse  expres- 
sion de  Bagehot,  Vintensifé  du  passif.  Nous  croyons,  toutefois, 
les  alarmes  de  l'ingénieux  auteur  de  Lombard  Street  exagérées 
quand  il  va  jusqu'à  croire  que  tel  ou  tel  gouvernement  «  pour- 

*  Bulletin  de  Statistique  et  de  Législation  comparée^  avril  1894,  pages  4G0- 
461. 

2  Dans  le  tableau  de  la  Situation  des' principales  Banques  d'émission  à 
/a  fin  du  premier  trimestre  de  1894,  publié  par  le  Bulletin  de  Statistique 
(avril  1894,  pages  460  et  461),  on  remarque  qu'un  assez  grand  nombre  de 
banques  ont  des  fonds  à  Tétrauger;  ainsi,  la  Banque  de  Danemark, 
23,800,000  fr.  ;  la  Banque  d'Espagne,  55,200,000  fr.  ;  la  Banque  de  GrtVe, 
7,800,000  fr.  ;  la  Banque  d'Italie,  26,000,000  fr.:  la  Banque  de  Norvège, 
13,200,000  fr.;  la  Banque  de  Portugal,  9,100,000  fr.;  la  Banque  de  Russie, 
mentionnée  dans  le  texte,  47,200,000  fr.  ;  la  Banque  de  Serbie,  300,000  fr.;  la 
Banque  royale  de  Suéde,  23,200,000  fr.;  les  Banques  privées  de  Suède, 
56,900,000  fr.  ;  tous  ces  établissements  ensemble  ont  ainsi  plus  de  262  mil- 
lions à  Tétranger.  Ce  sont  des  banques  qui  ou  bien  ont  fait  ces  dépôts 
pour  payer  des  coupons  de  leur  gouvernement  et  de  grandes  sociétés 
de  leur  pays,  on  bien  les  conservent  à  la  suite  d'opérations'd'emprunts  à 
Tétranger,  ou,  en6n,  par  prudence,  se  constituent  ainsi  des  réserves. 

Sur  ces  262  millions,  il  est  probable  qu'une  centaine  au  moins,  sinon 
150,  sont  en  dépôt  à  Londres,  soit  à  la  Banque  d'Angleterre,  soit  dans 
les  banques  anglaises,  qui  elles-méme  ont  des  dépôts  à  la  Banque  d^Vu- 
gleterre.  C'est  donc  toujours  celle-ci  qui  aurait  à  faire  face  aux  paiements, 
lesquels,  en  grande  partie,  pourraient  être  réclamés  en  or. 

Il  est,  en  outre,  possible,  môme  probable,  que  divers  gouvernements 
ont  des  dépôts  directs  en  Angleterre. 
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rait  faire  mettre  la  Banque  d'Angleterre  en  faillite.  »  Celle-ci 
a  traversé  les  plus  grandes  crises,  notamment  celle  de  la  dé- 
bâcle des  pays  Sud-Américains,  de  l'Australie  et  de  la  maison 
Baring,  sans  parler  du  Sud  de  TEurope,  de  1889  à  1894,  sans 
en  être  ébranlée. 

Si  l'intensité  du  passif  est  dangei^euse,  elle  a  ce  con*ectif  que 
celte  intensité  du  passif  est  connue;  on  sait,  d'une  façon  très 
suffisamment  approximative,  les  sommes  que  les  divers  gou- 
vernements et  les  principales  Compagnies  ont  en  dépôt  dans 
les  grandes  banques  ;  on  prévoit  les  circonstances  où  ces  dé- 
posants les  retireront,  et  l'on  peut  prendre  ses  précautions  à 
cet  égard.  D'autre  part,  ces  gros  déposants  n'ont  aucun  in- 
térêt, pour  la  plupart,  le  cas  de  guerre  écarté,  nous  ne  disons 
pas  à  faire  mettre  en  faillite  la  banque  d'Angleterre,  mais 
même  à  la  plonger  dans  de  grands  embarras.  Si  elle  était  obli- 
gée de  relever,  par  exemple,  précipitamment  et  notablement 
le  taux  de  l'escompte,  le  crédit  des  fonds  publics  de  ces  gros 
déposants  et  la  situation  commerciale  de  leur  pays  en  souf- 
friraient. 

Ce  qui  est  certain,  toutefois,  c'est  que  ces  grandes  banques^ 
que  nous  avons  dénommées  plus  haut  des  <«  banques  de  ban- 
quiers »,  ne  doivent  pas  se  livrer  aux  opérations  des  banquet 
ordinaires^  que  leur  fonction  tend  de  plus  en  plus  à  se  spéciali- 
ser, quelle  consiste  de  plus  en  plus  dans  un  simple,mais  énormr 
service,  de  dépôts,  d*  encaissement  s  et  recouvrements^  de  paie- 
ments, de  virements,  de  compensations  de  toutes  sortes.  Elles 
arrivent  même  à  ne  plus  prendre  ou  recevoir  à  l'escompte  qur^ 
des  billets  tout  proches  de  Véchéanrc.  (Voir  pour  la  Banque  dr 
France^  page  621.)  .4 ?/».«?  e//es  ont  leurs  ressources  de  plus  en  plus 
disponibles;  elles  deviennent  de  moins  en  moins  des  établissements 
de  crédit,  dans  le  sens  propre  du  mot,  et  de  plus  en  plus  des 
caissiers  et  compensateurs  exacts^  diligents  et  ingénieux. 

C'est  aussi  par  des  compensations  que  se  font  en  général 
les  règlements  d'un  pays  avec  un  autre;  il  y  a  des  circon- 
stances où  ces  compensations  internationales  sont  plus  ma- 
laisées; elles  s'elTectuenl,  néanmoins,  grâce  à  toute  une  série 
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d'aclions  et  de  réactions  réciproques,  de  mouvements  de 
marchandises  et  de  titres  plus  que  d'espèces,  quoique  celles- 
ci  puissent  intervenir  :  le  mécanisme  qui,  en  pareil  cas,  agit 
avec  une  très  grande  sûreté  quand  on  n'a  à  liquider  et  com- 
penser que  des  opérations  privées  et  que  les  gouvernements 
ne  se  mettent  pas  à  la  traverse  par  des  mesures  artificielles, 
c'est  le  taux  de  l'escompte  et  le  cours  du  change  dont  nous 
parlerons  plus  loin.  Il  y  a  là  une  méthode  naturelle  et  presque 
automatique  de  règlement  des  soldes  internationaux  qui  agit 
avec  rapidité  et  efficacité. 
De  quelques  procédés  empiriques  pour  garantir  l'émission 

DES  BANQUES  '.  LA  PRÉTENDUE  RÈGLE  QUE  l'ÉMISSION  PEUT  ALLER 

jusqu'à  TROIS  FOIS  l'encaisse.  —  On  a  cherché  à  établir  empiri- 
quement une  sauvegarde  à  rémission  des  banques.  Une  de 
celles  qui  se  sont  le  plus  naturellement  présentées  à  l'esprit, 
c'est  la  détermination  d'une  limite  maxima  à  l'émission  des 
billets  par  rapport  à  l'encaisse  métallique.  On  a  vu  plus  haut 
(pages  593  et  631)  ce  qui  a  été  fait  en  ce  sens  pour  la  Banque 
d'Angleterre  et  pour  la  Banque  d'Allemagne. 

Bien  auparavant,  divers  auteurs  avaient  admis  une  règle 
dont  il  est  difficile  de  retrouver  l'origine,  c'est  que  l'émission 
des  billets  ne  devait  jamais  dépasser  le  triple  de  l'encaisse 
métallique.  Il  en  résultait  que  Ton  croyait  que  la  circulation 
d'une  banque  était  solide,  quand  elle  n'égalait,  par  exemple, 
que  deux  fois  ou  deux  fois  et  demie  l'encaisse,  et  que  tant  que 
le  triple  n'était  pas  atteint  il  n'y  avait  rien  à  appréhender. 

Cette  prétendue  règle  ne  repose  sur  aucune  observation 
sérieuse  et  est  de  la  plus  manifeste  fausseté. 

En  premier  lieu,  Vencaisse  ne  répond  pas  seulement  des  hil- 
leis,  elle  répond  aussi  des  dépôts,  puisque  ceux-ci  peuvent  être 
V objet  de  retraits  soudains  et  que  ces  retraits  peuvent^  au  gré  du 
déposant,  s^effectuer  sous  la  fonne  d'espèces  métalliques.  L'en- 
caisse répond  donc  de  tous  les  engagements  des  banques,  du 
moins  de  tous  les  engagements  h  vue,  dont  les  billets  émis  ne 
constituent  qu'une  partie.  Sans  doute,  les  déposants  ne  récla- 
meront jamais  tous  à  la  fois  leurs  dépots  et  parmi  ceux  qui 
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les  retireront,  un  grand  nombre  effectuera  ce  retrait  sous  la 
forme  de  billets  et  non  d'espôces.  Il  faut,  néanmoins,  toujours 
tenir  compte  de  réventualité  que  quelques  gros  déposants, 
banquiers,  gouvernements,  commerçants  à  l'importation, 
pourront  retirer  des  espèces  métalliques  en  retirant  leurs 
dépôts. 

Il  ne  peut  pas  y  avoir  de  proportion  fixe  et  uniforme  entre 
rencaisse  et  l'émission,  ni  même  entre  l'encaisse  et  l'ensemble 
-des  engagements  à  vue  des  banques.  Il  faut  tenir  compte  de 
la  diversité  de  la  clientèle  des  banques  et  de  la  diversité  de 
ses  besoins,  ces  phénomènes,  qui  sont  si  différents  d'une 
banque  à  l'autre,  d'un  pays  à  un  autre,  d'un  district  à  un 
autre,  et  que  Bagehot  a  mis  le  premier  en  évidence  :  Yintensit»' 
du  passif  et  le  maximum  de  r appréhension.  Il  en  résulte  que 
tel  rapport  de  l'encaisse  à  l'émission  ou  de  l'encaisse  aux 
engagements  à  vue,  qui  ne  serait  nullement  dangereux  pour 
telle  banque,  le  serait  manifestement  pour  telle  autre. 

En  fait,  il  est  assez  rare  quunc  banque  (V émission^  sous  le 
régime  du  remboursement  en  espèces,  ait  une  circulation  de  bil- 
lets à  peu  près  triple  de  rencaisse;  cette  situation  ne  se  rencontre 
fjuère  que  pour  les  banques  de  petits  ])aijs  qui  ne  sont  pas  étroi- 
tement liées  au  mouvement  yénéral  des  capitaux  dans  le  monde^ 
et  qui  stnit  à  Vêtat  de  banques  locales  en  quelque  sorte^  n  étant 
pas  sfoLs  le  coup  de  grandes  demandes  d'espéros  pour  l'apure- 
ment  des  comptes  du  m(nide  entier. 

Dans  le  tableau,  qucî  publie  le  liulletin  df  Statistique  et  de 
Léf/islation  comparée^  de  la  situation  des  principales  banques 
d'émission  à  la  fin  du  premier  trimestre  de  1894,  nous  rele- 
vons parmi  les  Banques  des  États  qui  sont  sous  le  régime  des 
paiements  en  espèces  :  la  Banque  de  Belgique  qui,  pour  uno 
encaisse  de  110, 700,000  francs,  a  une  circulation  de  billets  dr» 
122  millions,  de  sorte  que  l'encaisse  ne  représente  (|uo 
27  p.  100  de  la  circulation.  Cependant,  la  Banque  de  Beliricfue 
est  dans  une  situation  très  solide;  c'est  ((u'clle  n'a  j^ruère  à 
satisfaire  qu'aux  affaires  intérieures  du  pays;  chacun  y  a  con- 
fiance en  sa  solvabilité  et  personne  ne  cherche  à  y  convertir 
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des  billets  contre  des  espèces  ;  d'autre  part,  en  ce  moment 
surtout  où  la  Belgique  est  encore  normalement  au  régime  du 
double  étalon  et  peut  rembourser  ses  billets  en  argent,  co- 
n'est  pas  à  elle  qu'on  s'adresse  pour  faire  des  paiements  à 
l'extérieur,  et  enfin,  quoique  les  Belges  soient  des  capitalistes- 
avisés,  ce  n'est  pas  en  Belgique  que  s'effectue  le  règlement  des- 
transactions  commerciales  et  financières  de  l'ensemble  du 
monde.  De  même,  les  Banques  privées  de  Suéde  ont  une  cir- 
culation qui  est  un  peu  plus  que  triple  de  l'encaisse,  à  savoir 
81  millions  de  francs  de  billets  contre  25,700,000  francs  d'en- 
caisse, celle-ci  ne  représentant  que  32  p.  100  de  ceux-là^ 
et  cependant  la  circulation  de  ces  banques  est  très  solide; 
mais,  d'autre  part,  il  faut  remarquer  que  la  Banque  Royale  de 
Suède  est  loin  d'avoir  une  proportion  de  circulation  aussi, 
forte  :  elle  n'a  que  59,100,000  francs  de  billets  contre  28  mil- 
lions d'encaisse,  de  sorte  que  celle-ci  représente  Al  p.  100  de 
ceux-là  ;  puis  surtout,  tant  la  Banque  Royale  de  Suède  que  les 
Banques  privées  de  Suède,  en  outre  de  leur  encaisse  métal- 
lique, détiennent  la  première  23,500,000  francs  et  les  secondes 
56,900,000  francs,  ensemble  plus  de  80  millions  de  francs,  de 
fonds  à  l'étranger,  lesquels,  déposés  sans  doute  en  pays  sûr,, 
comme  l'Angleterre,  et  probablement,  en  grande  partie  du 
moins,  révocables  à  volonté,  peuvent  être  ajoutés  en  quelque- 
sorte  à  l'encaisse,  de  sorte  que  la  circulation  représente  en 
réalité  une  somme  beaucoup  moins  forte  qu'en  apparence  par 
rapport  aux  espèces  métalliques  existant  dans  les  caisses  de 
ces  banques  ou  aux  espèces  métalliciues  qu'elles  peuvent  se 
procurer  à  bref  délai  en  retirant  leurs  dépôts  à  Tétranger. 

Par  contre,  voici  des  banques  dont  la  circulation  est  infé- 
rieure  au  triple  de  l'encaisse  et  qui  sont  dans  l'impossibilité 
de  rembourser  leurs  billets  à  la  demande  des  porteurs  :  la 
Banque  Nationale  d'Italie  qui  avait,  à  la  fin  du  premier  tri- 
mestre de  1894,  une  encaisse  de  336  millions  de  francs,  contre 
une  circulation  de  860  millions,  celle-là  représentant  39  p.  100 
de  celle-ci.  Cependant,  les  billets  de  la  Banque  non  seulement 
avaient  cessé  d'être  convertibles,  mais  perdaient  10  à  12  p.  100. 
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On  dira  que  dans  rencaisse  des  banques  il  faut  distinguer,  depuis 
vingt  ans  y  le  métal  qui  constitue  seul  la  monnaie  universelle  du 
monde  civilisé,  l'or,  et  le  métal  qui,  pour  les  nations  civilisées,  ne 
forme  qu'une  monnaie  locale,  Vargent.  En  tenant  compte  de 
cette  observation,  la  Banque  d'Italie,  sur  les  336,600,000  francs 
de  son  encaisse  officielle,  possédait  288,400,000  francs  d*or: 
par  rapport  à  ce  dernier  métal,  la  circulation  de  billets  de 
860,300,000  francs  ne  représentait  pas  le  triple,  et  cependant 
les  billets  étaient  très  dépréciés.  Si  Ton  prend  les  trois  banques 
italiennes  existant  à  cette  époque  (mars  1894),  la  Banque 
d'Italie,  la  Banque  de  Naples  et  la  Banque  de  Sicile,  on  a  une 
encaisse  d*or  de  416,400,000  francs  contre  une  circulation  de 
billets  de  1,154,400,000,  soit  ±11  fois  seulement  rencaisse 
d'or;  cependant  les  billets  étaient  dépréciés  de  10  à  12  p.  100, 
et  encore  doit-on  dire  que  l'encaisse  d'argent  devrait  compter 
pour  ({uelque  chose,  ne  serait-ce  que  pour  sa  valeur  commer* 
ciale. 

Si  nous  considérons  la  Banque  d'Espagne,  elle  avait  à  cette 
époque  402,900,000  francs  d'encaisse,  dont  197,900,000  francs 
en  or  et  205  millions  en  argent;  en  comptant  celui-ci  à  sa 
valeur  commerciale,  soit  45  p.  100  de  sa  valeur  officielle,  il 
représentait  93  millions  de  francs  environ  et  avec  l'encaisse 
d'or  une  valeur  mrtallif/ue  dr  290  millions  do  francs;  la  circu- 
lation de  la  Banque,  il  est  vrai,  était  de  916  millions  500,000  fr.; 
celle-ci  représentait  3.14  fois  la  valeur  métalliciue  de  l'encaisse, 
ce  qui  ne  dépassait  jxuf'Te  le  maximum  considéré  comme  clas- 
sique, et  cependant,  quoique  cet  écart  fût  presque  insignifiant 
au-dessus  de  ce  prétendu  maximum,  les  billets  de  la  Banque 
d'Espagne  perdaient  22  p.  KM). 

La  Ban(jue  Impériale  do  Russie  offre  un  autre  exemple  :  elle 
avait  une  encaisso  de  1,534.9  millions  de  francs,  presque  toute 
en  or,  à  savoir  1,519.5  millions  do  francs  d'or,  contre  une  cir- 
culation de  3,941, 300,000  francs  de  billets;  l'encaisse  repré- 
sentait donc  38,5  p.  100  do  la  circulation,  co  qui  était  sensi- 
blement supérieur  au  minimum  réputé  classique  qui  est  do 
33  p.  100;  en  outre,  la  Banque  de  Russie  avait  47,200,000  francs 
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en  dépôt  à  rétranger,  probablement  à  Londres,  qui  pouvaient 
être  considérés  comme  étant  de  Tor  à  disponibilité;  néan- 
moins, ses  billets  étaient  dépréciés  de  33  à  34  p.  iOO. 

La  règle  empirique  que  rémission  peut  atteindre,  mais  ne  doit 
pas  dépasser  le  triple  de  rencaisse,  est  d'une  complète  fausseté  : 
la  Banque  de  Belgique  et  les  Banques  privées  de  Suède  démontrent 
que  cette  proportion  de  la  circulation  à  rencaisse  peut  parfois 
être  dépassée  sans  danger;  les  Banques  d'Italie  y  de  Russie  et 
d'Espagne  prouvent  que,  soit  tout  en  restant  très  au-dessous  de 
cette  proportion^  soit  en  la  dépassant  à  peine,  on  peut  annver 
dans  certains  cas  à  V impossibilité  de  rembourser  les  billets  en 
espèces  et  à  une  énorme  dépréciation  de  ceux-ci. 

Il  n'y  a  d'autre  règle  pour  le  rapport  de  rémission  à  rencaisse 
ou  à  l'ensemble  des  engagements  à  vue  que  celle  qui  est  suggérée, 
dans  le  cas  de  chaque  banque  en  particulier,  par  les  antécédents 
même  de  cette  banque  et  la  nature  de  sa  clientèle.  Une  sagare 
circonspection  s'impose,  dans  V interprétation  des  circonstances 
propres  à  chaque  banque,  et,  dans  le  doute,  doit  tendre  à  réduire 
les  billets  plutôt  quà  les  étendre.  Il  y  a,  d'ailleurs,  un  méca- 
nisme automatique  qui  sert  de  frein  et  que  rien  ne  peut  rempla- 
cer, c'est  la  convertibilité  des  billets  en  espèces.  Chaque  fois  que 
ceux-ci  tendent  à  devenir  surabondants,  ils  reviennent  aux  gui- 
chets de  remboursement.  Une  administration  prudente  ne  doit 
jamais  atteindre  le  point  de  saturation  des  billets. 

Quand  on  a  abandonné  les  paiements  en  espèces,  on  est 
comme  un  navire  sans  boussole;  il  faut  y  suppléer  par  une  ob- 
servation encore  plus  attentive  et  par  un  régime  très  rigoureux 
de  contraction  graduelle  de  la  circulation  pour  ramener  les 
billets  au  pair  *. 

Quant  aux  banques  de  premier  ordre,  qui  ont  perdu  tout  ca- 
ractère local,  les  banques  cosmopolites  qui  ont  charge  de  pourvoir 
au  règlement  définitif  des  soldes  internationaux,  du  chef  tant  des 

1  En  ce  qui  concerne  le  cours  forcé  des  billets,  nous  nous  permettrons 
de  renvoyer  ceux  qui  désirent  étudier  ce  phénomène  avec  quelques 
détails  à  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  5«  édition,  tome  II, 
pages  611  à  698. 
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relations  financières  que  des  relations  commerciales  y  non  seule- 
ment elles  ne  s'en  tiennent  pas  à  la  règle  que  rèmissioti  peut  être 
du  triple  de  l'encaisse,  mais  elles  tendent  à  égaler  rencaisse  à 
rémission.  Le  flux  et  le  reflux  pei^manents  des  espèces  dans  leur 
caisse,  non  moins  que  la  nécessité  de  leur  sitiiation  et  la  prudence 
de  leur  direction,  les  y  invitent  et  les  y  aident. 

Ainsi,  pour  s'en  tenir  au  document  déjà  cité,  la  Banque 
d'Angleterre,  à  la  fin  du  premier  trimestre  de  1894,  avait 
769,700,000  francs  d'encaisse  et  612  millions  seulement  de 
billets  en  circulation,  soit  125  p.  100  d'encaisse  relativement 
aux  billets  (pour  la  proportion  du  total  des  encaisses  au  total 
de  la  circulation  des  banques  d'émission  du  Royaume-Uni,  voir 
plus  haut,  pages  596-598).  La  Banque  impériale  de  TEmpire 
Allemand,  Reichsbank,  détenait  1,070,700,000  francs  d'encaisse 
contre  1,394,700,000  francs  d'émission,  soit  79  p.  100  de 
celle-là  par  rapport  à  celle-ci.  La  Banque  de  France  avait 
2,998,900,000  d'encaisse  contre  3,452,900,000  francs  d'émis- 
sion, ce  qui  représente  86  p.  100  de  la  première  à  la  seconde. 
Les  Banques  associées  de  New- York  avaient  une  encaisse  mé- 
tallique de  501  millions  de  francs,  contre  une  circulation  de 
56  millions  de  francs»,  soit  presque  dix  fois  plus  de  circulation 
que  d'encaisse.  On  a  vu  plus  haut  (page  535)  qu'en  1891,  les 

1  Bulletin  de  Statistique  et  de  Léyhlatum  comparée^  avril  !89i» 
pages  4C0  et  461. 

On  objectera  peut-être,  en  ce  qui  concerne  la  Banque  de  France,  qji'nne 
partie  de  cette  encaisse,  se  composant  d'argent  dt^précié,  est  fictive  :  en 
etlet,  à  cette  époque,  l'encaisse  de  la  Banque  de  France  se  réparlissail  en 
1, "128, 300, 000  francs  d'or  et  1,270,600,000  francs  d'argent,  de  sorte  que 
l'encaisse  d'or  ne  dépassait  guère  la  moitié  de  la  circulation. 

Mais,  d'autre  part,  cette  encaisse  d*or  s'accroît  constamment.  Au 
19  juillet  1894,  il  atteignait  1.838  millions  de  francs,  contre  une  circulation 
de  3,453,000,000  millions,  ou  une  proportion  de  plus  de  53  p.  100  de  celle- 
ci.  En  outre,  les  bonnes  habitudes  de  banque,  ctiéques,  virements,  com- 
pensations, Clearimj  Ilouses,  sont  peu  répandues  en  France  :  au  fur  et  à 
mesure  qu  elles  le  deviendront  davantage,  le  rapport  de  l'encaisse  d'or  à  la 
circulation  devra  hausser.  La  nécessité  de  perfectionner  nos  habitudes 
de  banque  est  une  des  raisons  qui  nous  ont  fait  combattre  dans  ÏÉco- 
nomiste  français  (numéro  du  14  et  21  janvier  1893;  la  regrettable  loi  quia 
élevé  d  4  milliards  la  limite  d'émission  de  la  Banque  de  France. 
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Banques  nationales  américaines  réunies  avaient  131  millions 
de  dollars  (668  millions  de  francs  en  chiffres  ronds)  de  circu- 
lation contre  183  millions  de  dollars,  ou  915  millions  de  francs, 
d'encaisse  métallique.  Même,  dans  Tannée  1893,  qui  a  été  un 
temps  de  crise  si  rigoureuse  pour  les  Ëtats-Unis,  l'ensemble 
des  Banques  nationales  n'avait,  au  3  octobre,  que  183  millions 
de  dollars  de  circulation  (915  millions  de  francs  approximati- 
vement) contre  224,703,000  dollars  (1,124  millions  de  francs 
en  chiffres  ronds)  d'encaisse  métallique  (specie^).  Il  est  vrai  de 
dire  que  le  gouvernement  des  États-Unis  défraie  une  grande 
partie  des  besoins  de  billets  du  pays,  par  les  340  millions  de 
dollars  (1,700  millions  de  francs)  de  légal  tender  notes  ou 
billets  à  cours  légal*  qu'il  a  en  circulation,  et,  en  outre,  par  les 
billets  représentant  l'argent  en  dépôt  dans  les  caisses  du  gou- 
vernement. D'autre  part,  le  gouvernement  des  États-Unis  avait 
l'habitude  de  conserver  en  face  de  cette  circulation  portant  sa 
signature,  une  encaisse  d'environ  500  millions  de  francs  d'or, 
laquelle,  il  est  vrai,  au  mois  de  juillet  1894,  était  tombée  à 
375  millions  de  francs'  et  qui,  depuis  ce  moment,  a  encore 
beaucoup  plus  fléchi. 

Sous   LE   RÉGIME    DE    LA   SUSPENSION    DE    LA   CONVERTIBILITÉ   DES 
BILLETS,    LE  GROSSISSEMENT  DE  l'eNCAISSE  DES  BANQUES  n'a  QU'UNE 

IMPORTANCE  RESTREINTE.  —  Une  des  crreuTs  les  plus  fréquentes 
en  matière  de  circulation  et  d'encaisse  consiste  à  croire  que, 
sous  le  régime  de  la  non  convertibilité  des  billets,  le  grossis- 
sement de  l'encaisse  métallique  des  banques  doit  prévenir  une 
forte  dépréciation  de  ceux-ci.  Rien  n'est  plus  inexact.  Du  mo- 

*  Report  of  the  Comptroller  of  ihe  Currency,  1893,  page  4,  Il  s'agit  bien 
daus  le  texte  d^cncaisse  métallique  proprement  dite,  non  compris  \q^  légal 
tender  notes  on  billets  émis  par  les  États-Unis  que  les  Banques  avaient 
en  caisse  à  cette  date  pour  114  millions  de  dollars  (570  millions  de  francs), 
non  plus  que  les  billets  des  autres  banques  qu'elles  détenaient» 

*  Voir  plus  haut,  page  646,  note,  la  différence  entre  le  cours  légal  et  le 
cours  forcé. 

>  The  Economist  du  21  juillet  1894,  The  finances  of  the  United  States, 
page  887.  Sur  la  situation  du  Trésor  américain  à  la  fin  de  1894  et  au  com- 
mencement de  1895,  voir  plus  haut  les  pages  535-559  et  646-6i7. 

m.  43 
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ment  qu'une  banque  ne  rembourse  plus  ses  billets,  il  importe 
peu  qu'elle  ait  une  encaisse  équivalant  à  30  p.  100  ou  à  33,  ou 
même  à  40  p.  100.  Les  banques  et  les  gouvernements  se  trom- 
pent considérablement  à  ce  sujet.  Les  métaux  précieux  qui 
sont  enfouis  dans  les  caisses  d'une  banque  ne  remboursant 
plus  ses  billets  sont,  en  quelque  sorte,  prisonniers,  ce  sont 
des  amas  qui  ne  comptent  plus  guère,  n'ayant  aucune  affecta- 
tion précise  et  déterminée. 

Sans  doute,  si  dans  un  pays  à  cours  forcé  des  billets,  on 
voyait  l'encaisse  croître  régulièrement  en  quelque  sorte  chaque 
mois,  sans  que  la  circulation  augmentât,  et  de  façon  à  donner 
l'espérance  que  les  paiements  en  espèces  seraient  bientôt 
repris,  la  dépréciation  des  billets  s'en  trouverait  arrêtée  et  ils 
tendraient  même  à  reprendre  de  la  valeur.  Mais  si  cet  espoir 
n'existe  pas,  un  grossissement  qui  n'est  pas  constant  et  en 
quelque  sorte  progressif  et  continu  de  l'encaisse,  se  trouve 
sans   portée.  Voici,  par  exemple,  la  Banque  d'Espagne  :  au 

14  juillet  1894  sa  circulation  était  de  944,575,000  francs,  en 
augmentation  de  20  millions  sur  le  bilan  du  15  juillet  1893  où 
elle  n'atteignait  que  924,743,000  francs.  D'autre  part,  l'encaisse 
métallique  qui  n'était  que  de  359,059,000  francs  au  15  juillet 
1893,  se  trouvait  de  428,440,000  francs  au  15  juillet  1894,  soit 
un  excédent  de  67  millions  environ.  Il  est  vrai  que  cet  excé- 
dent portait  sur  l'encaisse  d'argont,  mais  môme  en  comptant 
pour  sa  valeur  commerciale  seulement  l'encaisse  d'argent  à 
ces  deux  dates,  soit   161  millions  d'argent  à  55  p.    100  au 

15  juillet  1893,  valant  par  conséquent  89  millions  de  francs 
environ,  et  230  millions  d'argent  à  47  p.  100 au  15  juillet  1894^ 
soit  108  millions  de  francs,  l'encaisse  d'or  étant  restée  la  même 
aux  deux  dates,  soit  197,900,000  francs,  la  situation  de  la 
Banque  d'Espagne  s'établissait  comme  il  suit  :  au  15  juillet  1893 
la  Banque  avait  une  encaisse  d'or  et  d'argent  d'une  valeur  réelle 
(commerciale)  de  286,900,000  francs  contre  924,743,000  francs 
de  billets  en  circulation,  ou  31  p.  100  de  la  première  par  rap- 
port à  la  seconde  ;  d'autre  part,  au  14  juillet  1894,  l'encaisse 
d'or  et  d'argent  de  la  Banque  d'Espagne  avait  une  valeur  réelle- 
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(commerciale)  de  305,900,000  francs  contre  une  circulation  de 
944,575,000  francs  ou  32.34  p.  100  d^encaisse  relativement  à 
la  circulation.  La  situation  de  rencaisse  par  rapport  au  total 
des  billets  s'était  donc  améliorée  de  1893  à  1894,  la  valeur 
réelle  (commerciale)  de  Taccroissement  de  cette  encaisse,  soit 
19  millions  de  francs  représentant  presque  exactement 
Taccroissement  du  chiffre  des  billets  qui  était  d'un  peu 
moins  de  20  millions  ;  cependant  les  billets  de  la  Banque 
d'Espagne,  qui  ne  perdaient  que  21  p.  100  en  juillet  1893, 
étaient  dépréciés  de  23  p.  100  au  15  juillet  1894.  La  déprécia- 
tion s'était  donc  accrue,  quoique  la  situation  de  l'encaisse  par 
rapport  au  total  de  la  circulation  fût  plutôt  meilleure. 

C'est  que,  sous  le  régime  du  cours  forcé  des  billets,  la  tenue  de 
ceux-ci  est  influencée  non  pas  tant  par  telle  circonstance  spéciale, 
comme  la  proportion  de  l'encaisse  à  la  circulation,  que  par  l'en- 
semble  des  conditions  fjénérales  financières  et  commerciales  du 
pays  >. 

Bien  plus,  sous  le  régime  de  la  non  convertibilité,  il  vau- 
drait sûrement  mieux  que  l'encaisse  fût  moins  élevée,  mais 
que,  d'autre  part,  les  billets  en  circulation  fussent  un  peu 
moins  abondants.  Souvent  une  somme  de  100  millions  de 
francs  qui  serait  enlevée  à  la  fois  à  l'encaisse  et  à  la  circulation 
des  billets  produirait  un  relèvement  de  ceux-ci.  Supposons 
que,  du  15  juillet  1893  au  14  juillet  1894,  au  lieu  que  l'encaisse 
métallique  de  la  Banque  d'Espagne  eût  augmenté  de  67  mil- 
lions et  la  circulation  de  20  millions,  l'encaisse  fût  resté  sta- 
tionnaire  et  que  la  circulation  eût  diminué,  nous  ne  disons  pas 
de  20  millions,  mais  même  seulement  d'une  vingtaine,  il  est 
presque  certain  que  la  dépréciation  des  billets  se  serait  moins 
accrue,  peut-être  se  serait-elle  réduite. 

Les  sommes  d'or  et  d'argent  qui  constituent  rencaisse,  sous  le 
régime  du  cours  forcé,  étant  prisonnières,  n'ont  qu'une  influence 
modique;  le  chiffre,  au  contraire,  des  billets  en  circulation  et 
non  convertibles  pèse  d'une  façon  progressive  au  fur  et  à  mesure 

»  Voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  5«  édition,  tome  II, 
pages  611-698. 
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de  chaque  addition  et  les  déprécie  davantage.  Pour  un  pays  en 
cet  état  il  vaut  beaucoup  mieux  diminuer  la  circulation  des  billets 
que  d'accroître  Vencaisse,  C'est  seulement  quand  on  a  l'espérance 
de  revenir  promptement  aux  paiements  en  espèces  que  ce  dejmier 
souci  peut  prendre  le  pas  sur  le  premier. 
Erreur  de  croire  que  les  dépots  de  fonds  publics  garantissent 

LA  circulation  d'uNE  BANQUE,   SURTOUT   SOUS  LE  RÉGIME   DE  LA  NON 

CONVERTIBILITÉ.  —  Nous  avons  exposé  plus  haut  le  système 
usité  aux  Étals-Unis  d'Amérique  qui  donne  comme  fonde- 
ment à  rémission  des  billets  le  dépôt  de  titres  de  la  dette 
publique  {United  States  bonds).  Nous  n'avons  pas  à  revenir 
sur  l'origine  toute  empirique  de  cette  organisation  *.  Aux 
États-Unis,  elle  n'a  pas  produit  de  mauvais  effets,  sous  le  régime 
du  maintien  de  la  convertibilité  à  vue  des  billets  en  espèces. 
On  se  demandait,  toutefois,  avant  la  dilapidation  des  finances 
américaines  de  1889  à  1893,  comment  Ton  pourrait  procéder 
quand  les  États-Unis  auraient  racheté  presque  toute  leur  dette, 
et  s'il  faudrait  substituer  le  dépôt  d'obligations  des  États  par- 
ticuliers ou  des  corporations  municipales,  titres  d'une  sûreté 
plus  variable  et  plus  inégale,  aux  titres  des  États-Unis  qu*on  sup- 
posait prés  de  disparaître.  Le  retour  de  la  fédération  aux  défi- 
cits et  aux  émissions  de  titres  écarte  le  moment  où  cette  ques- 
tion de  substitution  se  posera. 

Mais,  d'une  façon  générale,  les  titres  de  l'Etat,  même  jouissant 
du  plus  de  crédit,  sont  de  médiocres  garants  d'une  circulation  de 
billets.  Cette  sorte  d'association  même  du  crédit  de  l'État  avec 
le  crédit  des  banques  n'est  pas  sans  inconvénients  graves.  S'il  y 
avait  une  crise  aux  États-Unis,  de  très  grands  besoins  d'or,  et 
que  les  banques  n'eussent  qu'une  très  faible  encaisse  et  qu'il 
fallût  qu'elles  vendissent  de  grandes  quantités  de  titres]des  États- 
Unis  pour  se  couvrir,  le  marché  pourrait  être  exposé  à  un 
nombre  de  ventes  qui  secouerait  violemment  ces  titres  eux- 
mêmes.  Le  système  américain,  étant  donné  que  les  titres  de 
rUnion  sont  excessivement  recherchés,  peut  garantir  les  por- 

*  Se  reporter  plus  haut,  pages  523  et  suivautes. 
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leurs  de  billets  contre  les  conséquences  de  la  mauvaise  gestion 
de  l'une  ou  de  plusieurs  des  3,857  Banques  nationales  (nombre 
existant  au  1"  juillet  1893)*;  mais  il  ne  pourrait  nullement 
garantir  la  circulation  de  Tensemble  de  ces  3,857  Banques  dans 
un  temps  de  crise,  si  ces  banques  n'avaient  pris  soin  de  recourir 
à  beaucoup  d'autres  précautions,  et  notamment,  comme  nous 
Tavons  vu,  de  ne  pas  immobiliser  leurs  ressources  et  de  con- 
server une  encaisse  énorme  qui  môme  dépasse  depuis  quelques 
années  le  montant  des  billets  émis. 

Ce  qui,  en  tout  cas,  doit  être  considéré  comme  le  plus  déce- 
vant des  expédients,  c'est  la  caricature  du  système  américain 
à  laquelle  se  sont  livrés  divers  pays  de  l'Amérique  du  Sud, 
notamment  le  Brésil  depuis  1889. 

Leurs  banques  immobilisaient  leurs  fonds  de  toutes  manières 
tandis  que  celles  des  États-Unis  les  tenaient  disponibles  *.  Leurs 
banques  n'avaient  aucune  ou  presque  aucune  encaisse,  tandis 
que  celles  des  États-Unis  en  avaient  une  colossale;  le  pays 
était  au  régime  de  la  non  convertibilité  des  billets,  tandis  que 
les  banques  des  États-Unis  subissaient  le  frein  modérateur  du 
de  la  convertibilité  constante.  Enfin  le  gouvernement  du  Brésil 
grossissait  sans  cesse  sa  dette  publique  et  voyait  ses  titres  de 
plus  en  plus  se  déprécier,  tandis  que  le  gouvernement  des 
Étals-Unis  rachetait,  au  contraire,  les  titres  de  sa  dette  et  les 
voyait  coter  des  cours  de  plus  en  plus  élevés. 

Si  donc  le  régime  nord-américain  de  garantie  des  billets  des 
banques  par  des  titres  du  gouvernement  a  pu  réussir,  c'est  par 
des  circonstances  particulières,  propres  à  la  fois  au  gouvernement 
des  Etats-Unis  et  aux  Banques  nationales  des  Etats-Unis;  il  n'y 
a  nullement  là  un  système  susceptible  d'une  application  géné- 
rale. 

Les  prêts  ostensibles  ou  dissimulés  faits  par  les  Banques 
d'émission  aux  gouvernements  constituent  le  plus  grand  danger 
pour  les  banques  et  pour  tout  le  système  financier  du  pays.  — 

*  Beport  of  the  Comptroller  of  the  Currency^  1893,  page  14. 
3  Voir  plus  haut,  pages  534  à  536,  sur  les  placements  des  Banques 
nationales  américaines. 
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Exemple  de  l'Italie  et  de  l'Espagne.  —  Le  grand  péril  pour 
les  Banques  d'émission  n'est  nullement  dans  leurs  9*elaiion$  avec 
le  public^  mais  dans  leurs  relations  avec  le  gouvernement  ;  c'est 
de  ce  côté  que  sont  les  principaux  Hsques  d'embarras  j)ersistants 
et  d'insolvabilité  finale. 

Une  banque  d'émission,  passablement  et  honorablement  con- 
duite^ parvient  toujours  à  se  tirer  d'affaire,  même  dans  les  circons- 
tances les  plus  graves^  si  elle  est  libre  de  liens  étroits  avec  le  gou- 
vernement. Il  est  très  rare  qu'elle  puisse  échapper  aux  cinses  les 
plus  intenses,  si  elle  se  laisse  entraîner  à  faire  fréquemment  au 
gouvernement  des  avances. 

Ce  n'est  pas  à  dire  qu'une  banque  ne  puisse  se  charger  de 
percevoir  les  recettes  qui  lui  sont  remises  par  les  principaux 
agents  du  Trésor  public  et  de  payer  également  pour  lui  divers 
comptes,  notamment  celui  de  la  dette,  comme  le  fait  la  Banque 
d'Angleterre  pour  le  gouvernement;  mais  à  cela  doit  se  borner 
son  rôle. 

C'est  surtout  pour  éviter  que  la  Banque  d'Angleterre  fût 
amenée  à  faire,  comme  pendant  les  guerres  contre  la  France, 
des  prêts  au  gouvernement  que  Ricardo  avait  imaginé  le  plan 
d'une  émission  directe  de  billets  par  des  fonctionnaires  de 
l'État,  plan  que  nous  avons  étudié  et,  d'ailleurs,  rejeté  (voir 
plus  haut  pages  639  et  suivantes). 

Les  opérations  des  banques  d'émission  ne  sont  sûres  que 
lorsqu'elles  se  bornent  à  l'escompte,  à  des  avances  aux  parti- 
culiers sur  des  titres  très  variés  et  dans  des  proportions  très 
modérées. 

Il  faut  distinguer,  toutefois,  entre  les  divers  degrés 
d'avances  faites  au  gouvernement  par  les  banques.  Ces  divers 
degrés  sont  inégalement  dangereux.  Quand  une  banque 
d'émission  ne  prête  au  gouvernement  que  son  capital  propre, 
c'est,  sans  doute,  là  une  mesure  condamnable,  d'autant  que, 
s'il  y  a  des  gouvernements  complètement  solvablcs,  comme 
ceux  d'Angleterre,  des  États-Unis,  d'Allemagne  et  de  France, 
il  y  en  a  de  très  imprudents,  s'acheminant  à  l'insolvabilité, 
comme  ceux  d'Italie  et  d'Espagne,  pour  ne  pas  parler  des  pays 
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ayant  fait  récemment  une  banqueroute  incontestable  à  Theure 
où  nous  écrivons  (1894).  Le  capital  d^une  Banque  d'émission 
ne  devrait  donc  jamais  être  prêté  au  gouvernement,  d'autant 
que  ceux  qui  sont  bien  xîonduits  et  solvables  aujourd'hui 
peuvent  devenir  téméraires  et  insolvables  demain.  Néanmoins 
quand  une  Banque  d'émission  ne  prête  au  gouvernement  que  son 
capital^  il  ny  a  que  demi-mal;  nous  avons  vu,  en  effet,  que  le 
capital,  pour  une  Banque  d'émission  bien  menée,  n'est  qu'un 
fonds  de  garantie  et  que,  en  réalité,  une  Banque  de  ce  genre, 
quand  elle  est  un  peu  ancienne,  fait  ses  opérations  avec  les 
dépôts  ou  avec  l'excédent  de  ses  billets  sur  son  encaisse, 
quand  cet  excédent  existe.  La  Banque  peut  donc  le  plus  sou- 
vent fonctionner  régulièrement,  môme  quand  elle  a  prêté  son 
capital  au  gouvernement,  quoique  ce  prêt  ne  soit  pas  à  recom- 
mander, si  solvable  que  le  gouvernement  soit. 

Voici  la  Banque  d'Angleterre  :  au  19  juillet  1894,  la  dette 
fixe  du  gouvernement  envers  elle  était  de  11,015,100  liv.  sterl. 
(275  millions  de  francs)  ;  mais  de  plus  la  Banque  possédait 
5,784,000  liv.  sterl.  (145  millions  de  francs)  de  rentes  sur  l'État 
immobilisées;  celles-ci  sont  absolument  assimilables  à  un  prêt 
au  gouvernement.  C'était  donc  en  tout  16,799,000  liv.  sterl. 
(4â0  millions  de  francs  environ)  qui  étaient  ainsi  engagés 
vis-à-vis  du  gouvernement  par  la  Banque.  Cette  somme  dé- 
passait un  peu  le  capital  de  la  Banque  qui  montait  à  14,553,000  li- 
vres sterl.  (365  millions  de  francs  en  chiffres  ronds)  ;  mais  si 
l'on  y  joignait  la  réserve  de  la  Banque  *  qui  est  une  sorte 
d'annexé  du  capital,  on  arrivait  à  une  égalité  approximative 
entre  le  prêt  fait  à  l'État  et  les  rentes  immobilisées,  d'une 
part,  et  le  capital  de  la  banque  et  sa  réserve,  de  l'autre  part, 
ou  même  à  une  légère  supériorité  du  second  élément  relative- 
ment au  premier.  Or  la  réserve  joue  à  peu  près  le  même  rôle 


*  Les  réserves  de  la  Banque  d'Augleterre  sont  confoudues  dans  le  bilan 
avec  les  profits  et  pertes  et  montent  ensemble,  au  19  juillet  1894,  & 
3,259,000  livres  sterling  (80  millions  de  francs).  De  beaucoup  la  plus 
grosse  partie  de  cette  somme,  soit  2  1/2  à  3  millions  de  livres,  constituent 
les  réserves,  soit  62  à  73  millions  de  francs. 
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que  le  capital  ;  c'est  un  fonds  de  garantie,  plutôt  qu'un  fonds 
d'opérations  ou  de  roulement.  Enfin  le  Trésor  et  les  administra- 
tions publics  avaient  en  dépôt  à  la  Banque  0,517,039  livres 
sterl.  (103  millions  de  francs),  et  quoiqu'il  ne  pût  s'établir  de 
compensation  entre  cette  somme  que  l'État  pourrait  toujours 
retirer  et  le  prêt  fixe  qui  lui  avait  été  fait  ainsi  que  les  rentes 
immobilisées  que  détenait  la  Banque,  il  appert  de  l'ensemble 
de  cette  situation,  ainsi  que  de  la  solvabilité  plusieurs  fois 
séculaire  de  l'État  britannique,  qu'il  n'y  avait  pas  là  de  danger. 

De  même  pour  la  Banque  de  France  au  moment  où  nous 
écrivons,  quoique  la  situation  de  celle-ci  soit  un  peu  plus  en- 
gagée envers  l'État,  sinon  par  le  montant  de  l'avance  fixe,  du 
moins  par  la  quantité  de  rentes  immobilisées,  relativement  à 
son  capital  qui  est  plus  faible.  Au  bilan  du  19  juillet  1894,  le 
prêt  fixe  de  la  Banque  de  France  à  l'État  est  de  140  millions 
de  francs  ;  les  rentes  immobilisées  montent  à  100  millions, 
les  renies  de  la  réserve,  qui  ne  sont  pas  non  plus  disponibles, 
atteignent  10  millions,  ensemble  250  millions  prêtés  à  l'État 
ou  placés  en  rentes  dont  la  banque  ne  peut  disposer.  Par 
contre,  la  Banque  a  182,500,000  francs  de  capital,  8  millions, 
de  bénéfices  eu  addition  de  son  capital  et  2G  millions  de  ré- 
serves diverses,  en  laissant  de  côté  8  millions  12  d'une  ré- 
serve  spéciale  qui  a  une  afroclation  particulière;  voulùt-on, 
néanmoins,  comprendre  celle-ci  dans  tout  cet  ensemble,  on 
n'arriverait  qu'à  225  millions  de  francs  de  capital  et  de  ré- 
serves de  toutes  sortes  contre  250  millions  prêtés  à  l'État 
ou  placés  en  rentes  non  disponibles.  Le  second  élément  dé- 
passerait donc  sensiblement  le  premier.  Cette  situation  n'est 
certainement  pas  dangereuse,  étant  donnée  la  solvabilité  du 
gouvernement  français.  Mais  il  serait  préférable  que  la  Ban- 
que n'eût  rien  avancé  à  l'État  et  ne  possédât  pas  de  rentes 
immobilisées. 

Les  États  modernes,  avec  leur  vaste  crédit,  quand  ils  méri- 
tent de  l'avoir,  n'ont  que  faire  de  ces  avances  des  banques; 
aussi  devraient-ils  les  repousser. 

Cela  ne  veut,  certes,  pas  dire  que  les  Banques  ne  puissent 
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posséder  des  fonds  d'État;  mais  c'est  librement  qu'elles  doi- 
vent les  posséder,  et  ces  titres  doivent  être  toujours  disponi- 
bles, c'est-à-dire  que  les  banques  doivent  pouvoir  soit  les 
engager,  soit  les  mettre  en  report,  soit  les  vendre,  suivant  les 
circonstances.  La  Banque  d'Angleterre  et  la  Banque  de  France, 
en  plus  des  rentes  immobilisées  dont  nous  avons  parlé  plus 
haut  et  de  leurs  avances  fixes  à  TÉtat,  détiennent  aussi  des 
rentes  sur  l'État  disponibles.  Ainsi,  au  bilan  du  19  juillet  1894 
de  la  Banque  d'Angleterre,  on  trouve  12,770,088  livres  sterl. 
(approximativement  320  millions  de  francs)  de  rentes  dispo- 
nibles, qui  viennent  s'ajouter  aux  3,784,000  livres  sterl. 
(145  millions  de  francs  de  rentes  immobilisées).  La  Banque  de 
France  a,  de  son  côté,  99,627,733  francs  de  rentes  disponibles 
en  plus  de  ses  100  millions  de  rentes  immobilisées  et  des 
12,980,000  fr.  de  rentes  des  réserves  lesquelles  sont  indispo- 
nibles. 

On  a  donné  plus  haut  les  raisons  (pages  482-484)  qui  font 
qu'une  banque  d'émission  peut  placer  son  capital  et  ses  réserves 
en  fonds  publics  du  pays,  quand  celui-ci  est  très  solvable  ; 
mais  il  convient,  pour  parer  à  tout  événement,  que  ces  fonds 
publics  soient  disponibles.  Puis,  ainsi  que  nous  l'avons 
démontré  au  môme  chapitre,  il  y  aurait  avantage  à  ce  qu'une 
grande  banque  d' émission j  au  lieu  d'avoir  tout  son  capital  et  ses 
rf'serves  en  fonds  publics  du  pays,  en  eût  une  partie  en  fonds 
étrangers  de  première  catégorie  (voir  page  483  la  démonstra- 
tion). 

Quand,  au  lieu  de  ces  placements  disponibles  et  réalisables,  une 
banque  d' émission  prête  à  l'État  son  cajntal  et  ses  réserves,  il  y  a 
une  faute,  juais  les  conséquences  peuvent  n'en  pas  être  graves. 
Quand  elle  j)rête  à  l'Etat  plus  que  son  capital  et  ses  réserves,  c'est- 
à-dire  quand  elle  lui  prête  soit  une  partie  des  dépôts  particuliers 
qu'elle  reçoit  et  qui  peuvent  toujours  lui  être  retirés,  soit  des 
sommes  quelle  s'est  procurées  j)ar  V  excédent  de  ses  billets  en  circu- 
lation  au  delà  de  son  encaisse  métallique,  le  péril  devient  très 
grand  parce  que  les  dépôts  ou  les  billets  émis  ne  sont  plus  cou- 
verts. Au  fur  et  à  mesure  qu  augmentent  ces  prêts  jau  gouverne- 
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ment  le  péril  grossit  et  presque  fatalement  on  arrive  à  la  suspen- 
sion  des  paiements  en  espèces  et  à  la  dépréciation  des  billets. 

Il  ne  suffit  pas  que  le  gouvernement  soit  définitivement 
solvable  et  paie  régulièrement  les  intérêts;  il  suffît  que  la 
Banque  lui  ait  prêté  une  partie  de  ses  dépôts  ou  une  fraction 
des  sommes  obtenues  par  Texcédent  des  billets  sur  rencaisse, 
pour  qu'on  s'achemine  à  la  suspension  des  paiements  en 
espèces.  La  Banque  est  alors  obligée  de  multiplier  ses  émis- 
sions; elle  ne  peut  plus  fournir  des  espèces  à  volonté  à  ses 
déposants  ou  aux  porteurs  de  ses  billets.  En  face  de  dettes 
remboursables  à  vue,  les  dépôts  et  les  billets,  elle  ne  peut 
plus  aligner  une  somme  égale  en  encaisse  métallique  et  en 
portefeuille  commercial  ou  en  avances  à  courte  échéance  à 
des  particuliers,  elle  est  obligée  de  mettre  une  dette  de  TËtat, 
dette  non  recouvrable,  si  solide  qu'on  la  suppose;  l'équilibre 
est  rompu,  tout  le  mécanisme  est  faussé. 

C'est  ainsi  que  la  Banque  d'Angleterre  fut  amenée  à  la  fin 
du  siècle  dernier,  malgré  la  solvabilité  finale  du  gouverne- 
ment britannique,  à  suspendre  ses  paiements  en  espèces,  de 
1797  ki82i». 

Des  exemples  frappants  de  démence  en  cette  matière  ont 
été  récemment  donnés  en  pleine  paix  par  divers  gouverne- 
ments, notamment  par  le  gouvernement  espagnol.  Les  finances 
de  l'Espagne  ont  toujours  élé  gérées  avec  une  certaine  non- 
chalance, de  sorte  que  les  déficits,  qui  sont  constants  dans  la 
gestion  de  ce  pays,  se  sont  accumulés.  Le  total  de  ces  défi- 
cits à  combler  atteignait  4  ou  500  millions  en  1890;  on  eût 
pu  alors  faire  un  emprunt  public  dans  le  pays  et  à  l'étran- 
ger. La  Rente    4  p.  100  espagnole  était  aux  environs  de  80, 
c'est-à-dire  qu'on  eût  pu  emprunter  à  5  1/4  p.  100  environ. 
Ne  l'eût-il  pu,  le  gouvernement  eût  eu  la  ressource  de  faire 
un  moratorium,  c'est-à-dire   un  relard  des  échéances,  si  fâ- 
cheuse que  fût  cette  mesure.  Il  préféra  se  faire  faire  des  prêts 
pour  des  sommes  énormes  par  la  Banque  d'Espagne.  Nous 

*  Voir  uotre   Traité  de  la  Science  des   Finances,  li^    édition,  tome   11, 
pagcf  622  à  635. 
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écrivions  alors  dans  V  Économiste  français^  que  cette  déplorable 
mesure  allait  plonger  TEspagne  dans  toute  sorte  de  maux,  no- 
tamment dans  le  cours  forcé.  On  y  arriva  presque  aussitôt. 
Au  mois  de  juillet  1894  la  situation  de  la  Banque  d'Espagne 
était  celle-ci  :  son  capital  et  ses  réserves  montaient  à  165  mil- 
lions de  francs  ;  or,  elle  a  fait  des  avances  successives  à  TÉtat 
d'abord  pour  une  somme  fixe  de  150  millions  de  francs,  et 
en  plus  pour  les  énormes  sommes  suivantes  représentées  par 
des  titres,  qui  ne  sont  pas  tous  légalement  immobilisés,  mais 
dont  elle  ne  peut  se  débarrasser  :  415,390,617  francs  en  rente 
4  p.  100  amortissable  de  1882,  6,199,521  en  rente  A  p.  100 
1891, 158,046,000  francs  d'obligations  du  Trésor  1894, 8,602,000 
francs  de  pagares  du  Trésor,  33,000,000  de  francs  d'autres 
obligations  du  Trésor,  ensemble  621  millions  de  francs  '  et 
avec  les  150  millions  d'avances  fixes,  plus  de  770  millions  de 
francs,  soit  plus  de  quatre  fois  et  demie  son  capital  et  ses 
réserves.  A  côté  de  ce  débordement  de  prêts  à  l'État,  la  Banque 
d'Espagne  ne  fait  que  pour  150  h  180  millions  d'escompte  aux 
particuliers,  elle  n'a  que  350  millions  de  dépôts.  Une  forte 
partie  de  ceux-ci  et  l'excédent  de  la  circulation  sur  l'encaisse 
se  trouve  donc  prêtée  par  la  Banque  au  gouvernement. 

Aussi,  la  circulation  des  billets  de  la  banque  d'Espagne  est- 
elle,  au  14  juillet  1894,  de  944,575,000  pesetas  (égales  nomina- 
lement à  nos  francs)  contre  428  millions  d'encaisse,  dont  230 
en  argent.  Ce  n'est  pas  le  rapport  des  billets  à  l'encaisse 
qui  est  dangereux  en  lui-même,  puisqu'on  a  vu  plus  haut 
(page  668)  que  ce  rapport  est  encore  bien  plus  élevé  pour  la 
Banque  de  Belgique,  mais  c'est  le  fait  que  la  banque  a  engagé, 
non  seulement  ses  propres  ressources  (capital  et  réserves), 
mais  celles  d'autrui  (les  dépôts)  à  un  seul  débiteur  pour  une 
somme  gigantesque  de  7  à  800  millions,  dont  il  sert  bien 
l'intérêt,  mais  qui,  en  capital,  est  irrécouvrable  et  tend  à 
grossir  sans  cesse.  Aussi  la  Banque  a-t-elle  dû  suspendre  pra- 

•  Voir  y  Économiste  français  du  24  juin  1891. 

3  Revue  économique  et  financièi^e  du  21  juillet  1894,  page  578. 
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liquement  le  remboursement  de  ses  billets,  et  ceux-ci  sont 
dépréciés  de  10  k  23  p.  100. 

Tandis  que  la  circulation,  en  quelque  sorte  spontanée  et 
naturelle,  des  billets  d'une  banque,  alors  qu'elle  augmente, 
ne  le  fait  que  lentement,  celle  de  la  Banque  d'Espagne  s*est 
accrue  par  bonds.  En  1881,  la  circulation  était  de  294  millions 
de  francs  et  le  change  se  trouvait  au  pair.  En  1885,  la  circu- 
lation était  de  424  millions  et  le  change  perdait  2  1/2;  en  1890, 
la  circulation  est  de  736  millions  et  le  change  perd  4.33 
p.  100;  en  1891,  la  première  s'élève  à  770  et  la  perte  du  change 
atteint  6.56  ;  en  1892,  les  billets  montent  à  854  millions  et  le 
change  perd  15.42  *  ;  enfin  en  1894,  pour  une  circulation  de 
944  millions,  la  perte  du  change  est  de  23  p.  100.  Ainsi,  de  1890 
à  1804,  une  augmentation  de  208  millions  de  la  circulation, 
soit  de  27  à  28  p.  100  environ,  a  provoqué  une  baisse  du 
change  de  19  points,  mais  déjà  en  1890,  le  change  perdait 
4  1/4.  Il  est  vrai  que,  postérieurement,  en  1895,  par  suite  de 
nombreuses  ventes  de  rente  espagnole  Extérieure  faites  par 
les  habitants  do  la  péninsule  aux  pays  étrangers,  la  perte  du 
change  s'est  trouvée  réduite  à  10  p.  100,  ce  qui  est  encore 
énorme;  une  certaine  amélioration  de  la  situation  budgétaire 
et  un  retour  de  confiance  en  l'avenir  a  aussi  contribué  à  cette 
reprise-,  mais  l'état  du  change  espagnol,  tant  que  les  rapports 
entre  la  Banque  et  le  Gouvernement  seront  aussi  enchevêtrés, 
restera  précaire  et  dangereux. 

Les  Banques,  comme  la  Banque  d'Espagne,  tout  en  résistant 
plus  que  ne  le  feraient  des  fonctionnaires  publics  à  la  pression 
gouvernementale,  se  laissent  assez  inlluencer  par  elle;  dans 
le  présent,  les  actionnaires  retirent,  en  efTet,  des  bénéfices 
sensibles  d'avances  qu'ils  font  au  Trésor  au  taux  de  3,  4,  5 

*  Voir  un  tableau  sur  la  circulation,  l'encaisse  et  la  perte  tic  change 
en  Espagne  de  1875  à  1892  dans  le  Bulletin  de  Statisligue  el  de  Législalion 
comparée,  \^^  volume  1893,  page  518. 

*  Sur  les  causes  diverses  qui  déterminent  les  lluctualions  du  papier- 
monnaie  à  cours  forcé  et  parmi  lesquelles  les  causes  morales  tiennent  une 
place  prépondérante,  voir  notre  Traité  de  la  Science  des  Finances,  tome  II, 
pagesGlI-C98. 
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OU  6  p.  iOO,  en  émettant  du  papier  non  convertible  qui  ne  leur 
coûte  rien;  ils  compromettent  ainsi,  il  est  vrai,  la  situation 
future  de  la  Banque  et  la  circulation  du  pays.  Aussi  des 
Banques  tout  à  fait  bien  conduites,  comme  celle  de  France, 
font-elles  une  résistance  plus  énergique. 

Bien  d'autres  pays,  le  Portugal,  la  Grèce,  sont  dans  le  môme 
cas  que  l'Espagne  encore  aggravé,  et  de  même  le  Brésil. 

Certaines  contrées,  comme  Tltalie,  souffrent  du  même  mal, 
plus  dissimulé.  Les  rapports  du  gouvernement  italien  avec  les 
banques,  quoique  assez  voilés,  ont  mis  à  nu  le  scandale  de  la 
Banque  Romaine  qui  est  l'objet  de  procès  criminels  dans 
l'année  où  nous  écrivons  (1894).  La  Banque  d'Italie  (dans  ce 
pays  quatre  banques  jouissaient  du  privilège  d'émission)  a  été 
poussée  par  le  gouvernement  à  des  avances  aux  compagnies 
immobilières  qui  l'ont  elle-même  compromise. 

Les  gouvernements  tendent  aussi  à  faire  intervenir  les  ban- 
ques sur  le  marché  des  fonds  publics  pour  soutenir  ceux-ci  et 
rien  n'est  plus  dangereux  ;  c'a  été  le  cas  de  la  Banque  Romaine. 

Nous  ne  parlons  pas  ici  d'autres  scandales  bien  plus  grands, 
comme  ceux  des  Banques  Nationales  de  la  République  Argen- 
tine. Bien  différentes  des  Banques  des  États-Unis,  ces  Banques 
Nationales  étaient  de  vraies  banques  d'Ëtat;  il  en  existait  une 
dans  chaque  province  de  la  République.  Elles  sombrèrent, 
non  seulement  par  le  vice  du  système  et  par  excès  d'émission 
sous  le  régime  de  l'inconvertibilité,  mais  par  les  dilapidations 
les  plus  effrénées.  Il  fut  constaté  notamment,  pour  la  Banque 
de  Santa-Fé,  que  le  gouverneur  de  la  province  et  les  principaux 
politiciens  s'étaient  fait  ouvrir  des  crédits  personnels  de  5,  8 
ou  10  millions  de  francs. 

Aux  États-Unis  on  s'est  préoccupé  parfois  d'interdire  ou  de 
limiter  par  la  loi  les  prêts  faits  par  les  Banques  Nationales 
soit  à  leurs  propres  employés  {executive  officei^s)  soit  à  leurs 
administrateurs  [directors);  mais  on  a  renoncé,  avec  grande 
raison,  à  une  législation  à  ce  sujet*;  c'est  aux  actionnaires  à 

*  Report  ofthe  Comptroller  of  the  Currency,  1893,  pages  21  et  22, 
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se  préserver  de  ces  abus,  qui  ne  paraissent  pas  être  très  consi- 
dérables. Un  bon  choix  des  administrateurs  et  des  vérifica- 
teurs des  comptes  y  pourvoit.  Tout  autre  est  la  situation 
quand  une  banque  ou  bien  appartient  à  un  État  ou  est  privi- 
légiée. Alors,  ou  bien  il  n'y  a  pas  d'actionnaires  ou  le  pouvoir 
de  ceux-ci  est  très  faible.  Chacun  connaît  la  vénalité  de 
Tengeance  politicienne,  plus  encore  dans  les  états  démocra- 
tiques que  dans  les  autres  ^ 

En  ce  qui  concerne  rafîaiblissement  dans  une  banque  privi- 
légiée du  pouvoir  des  actionnaires,  déjà  assez  débile  et  très 
intermittent  dans  la  généralité  des  sociétés  anonymes,  on  ne 
peut  que  se  reporter  à  Topinion  de  Napoléon  I"  au  sujet  de 
la  Banque  de  France.  «  La  Banque,  disait-il,  n'appartient  pas 
seulement  aux  actionnaires,  elle  appartient  aussi  à  l'État 
puisqu'il  lui  donne  le  privilège  de  battre  monnaie  »,  et  encore  : 
«  Je  dois  être  le  maître  dans  tout  ce  dont  je  me  mêle,  et  sur- 
tout dans  ce  qui  regarde  la  Banque,  qui  est  bien  plus  à  l'Empe- 
reur qu'aux  actionnaires  puisqu'elle  bat  monnaie'  ». 

Cette  opinion  est  despotique  et  comporte  le  maximum  de 
danger  pour  une  banque. 

D'une  manière  générale,  un  pays  se  relève  vile  des  fautes 
commises  par  les  Banqurs  privées  ;  les  excès  d\}mission  de  celles- 
ci,  s'il  s*e)}  produit  y  ne  peuvent  altérer  sensiblement  et  longtemps 
le  cours  du  change^  comme  on  le  verra  plus  loin.  Au  contraire, 
les  fautes  commises  par  des  banques  d'Etat  ou  ayant  un  lien  étroit 
avec  l'Etat^  et  à  Vinsligation,  sous  la  pression  du  gouvernement, 
pour  les  besoins  du  gouvernement,  ont  une  portée  infiniment 
plus  grande  el  plus  prolongée.  Elles  jettent  le  pays  dans  un 
désarroi  complet  pour  des  séries  d'années  oji  de  décades  d'années. 

*  Voir  notre  ouvrage  L'État  moderne  et  ses  fonctions.  L'empereur 
Napoléon  !«'  voulait  que  le  papier  du  gouverneur  et  du  sous-gouverneur 
de  la  Banque  de  France  fussent  exclus  de  Tescompte;  mais  de  telles  pré- 
cautions sont  enfantines,  parce  qu'il  peut  toujours  y  avoir  des  pr^^te-uoms 
(Courcelle-Seneuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque,  page  607). 

'  Courcelle-Seneuil,  Traité  des  Opérations  de  Banque,  Opinion  del'Evi» 
pereur  Napoléon  ^''•  sur  la  Banque  de  France,  pages  606  et  607. 
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